




Analyse av de økonomiske konsekvensene ved bruk av stor smolt i 
oppdrettsnæringen i Norge 
Arild Stormer & Mathias Furnes 
Veileder: Trond Bjørndal 
Selvstendig masterutredning innen økonomi og administrasjon. 





Dette selvstendige arbeidet er gjennomført som ledd i masterstudiet i økonomi- og 
administrasjon ved Norges Handelshøyskole og godkjent som sådan. Godkjenningen 
innebærer ikke at Høyskolen eller sensorer innestår for de metoder som er anvendt, resultater 
som er fremkommet eller konklusjoner som er trukket i arbeidet. 
NORGES HANDELSHØYSKOLE 




Formålet med denne utredningen er å undersøke lønnsomheten ved bruk av stor smolt i 
oppdrettsnæringen i Norge. Produksjonsveksten i oppdrettsnæringen har stagnert, som i stor 
grad skyldes begrensinger forårsaket av lakselus. Blant de foreslåtte løsningene for å øke 
produksjonen er en forlenget produksjonsfase på land og utsett av større smolt. Endringen 
resulterer i en tilsvarende nedkortet sjøfase, som begrenser laksens eksponering mot lusen og 
kan gi økt MTB utnyttelse. Aktualiteten av tema bekreftes også av at flere oppdrettsselskap 
investerer tungt i større postsmoltanlegg og tar sikte på en produksjonsomlegging til større 
smolt.     
Lønnsomheten ved bruk av stor smolt undersøkes ved å gjennomføre to kostnadsanalyser av 
regnskap- og produksjonsdata fra oppdrettsselskapet Hiddenfjord P/F, som i lengre tid har 
produsert stor smolt på Færøyene. Først tar utredningen for seg kostnadene knyttet til 
produksjon av smolt i landfasen. Deretter undersøkes kostnadene ved tilvekst av stor smolt i 
sjøfasen. Den siste delen av analysen består av en informantanalyse som tar for seg biologiske 
muligheter og utfordringer ved å bruke stor smolt, og hvordan dette kan påvirke lønnsomheten.  
Analysene viser at det er kostbart å produsere stor smolt på land og at store investeringer i 
anlegg gir høyere kapitalkostnader. Sammenlignet med tidligere estimater er kostnaden per 
smolt høyere enn antatt. Produksjonen i sjøfasen viser at Hiddenfjord P/F klarer å produsere 
en laks med god tilvekst, lav dødelighet og ved en kortere sjøfase. Produksjonskostnaden viser 
seg likevel å være høy sammenliknet med andre produsenter av laks som benytter en mindre 
smolt. Dette gjør lønnsomheten ved strategien diskutabel. Det kan være et 
lønnsomhetspotensiale ved en slik produksjon i Norge, hvis produksjonsvolumet øker 
tilstrekkelig. Det blir også løftet frem noen utfordringer knyttet til laksens biologi. Potensiale 
for deklassifisert fisk og dødelighet på bakgrunn av tidlig kjønnsmodning, vintersår eller andre 
sykdommer kan være høyere ved postsmoltproduksjon. Dette kan resultere i høyere svinn, 
dødelighet og deklassifisering som reduserer lønnsomheten. Spesielt ved høy intensiv 
produksjon av laks kan denne problematikken dukke opp.   
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Forord 
Denne masterutredningen markerer at studietiden på NHH går mot slutten og at en spennende 
fase av livet er over. Forfatterne av denne oppgaven har hatt ett overordnet mål for utredningen 
og dette er å bli «postsmolt-eksperter». Om målet er nådd er vanskelig å fastslå, men interessen 
og innsikten i laksens smolt-fase har ikke blitt mindre. Å gjennomføre utredningen har vært 
krevende og utfordrende. Det faktum at mye av informasjonen skulle vise seg å være på 
færøysk og at google-translate ikke behersker dette språket, ble en overraskelse. Andre ting 
har også gjort semesteret spesielt, ikke minst at en av forfatterne ble far.   
En helt spesiell takk er på sin plass å gi vår veileder, Trond Bjørndal, som har motivert og gitt 
konstruktiv tilbakemelding når det har vært nødvendig. Å bli rettledet av en legende innen 
tema har vært svært inspirerende. Vi vil også takk Hiddenfjord P/F for deres åpenhet og for at 
samarbeidet har latt seg gjennomføre. Også informantene som har latt seg intervjue fortjener 
en takk. Til slutt, rettes takknemlig mot familie og venner som har gitt støtte og fleksibilitet til 
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I dette kapittelet vil valg av problemstilling bli gjort rede for. Først presenteres bakgrunn for 
valg av problemstilling, før selve problemstillingen og valgte forskningsspørsmål fremlegges. 
Til slutt følger en kort redegjørelse for oppgavens struktur.  
1.1 Bakgrunn for valg av problemstilling 
I 2019 ble det produsert 2,58 millioner tonn1 atlantisk laks i verden, hvor 1,33 millioner tonn 
av denne produksjonen ble produsert i norske farvann (Kontali Analyse, 2020). På tross av at 
etterspørselen i viktige eksportmarkeder for norskprodusert laks bar preg av en global pandemi 
i 2020, tror oppdretterne at etterspørselen etter sjømat i verden vil normalisere seg og øke i 
tiden fremover (Holm, 2020). Befolkningsvekst og økt BNP er ifølge Bjørndal & Tusvik 
(2020a) hoveddriverne for etterspørsel av mat, og verden er avhengig av produksjonen i havet 
for å løse den globale utfordringen om å skaffe mat til en voksende befolkning 
(Havforskningsinstituttet, 2018a; Stuchtey, et al., 2020). En rapport fra en ekspertgruppe i FNs 
havpanel estimerer at det er mulig å produsere seks ganger mer sjømat fra havene i verden, da 
under to prosent av verdens mat kommer fra havet. Samtidig, benyttes det i Norge kun et 
produksjonsareal i sjø som tilsvarer Andøya i Nordland fylke, som er 0,5 % av norske fjorder 
(BarentsWatch, u.å). Økt konsum av sjømat i befolkningen er også et overordnet politisk mål 
i Norge og i verdens helseorganisasjon(WHO), samtidig som dette kan være med å bidra i 
oppnåelsen av FNs bærekraftsmål (Nærings- og Fiskeridepartementet, 2013; Norsk Industri, 
2017). 
De siste 30 årene har produksjon av laks økt med mer enn 2000 prosent på global basis 
(Misund B. , 2018). Ifølge Bjørndal & Tusvik (2020b) er næringen lønnsom og en visjon om 
en femdobling av produksjonen av laks og ørret innen 2050 til 5 millioner tonn har vært i 
fokus (DKNVS & NTVA, 2012; Nærings- og Fiskeridepartementet, 2015a). 
Produksjonsveksten har likevel stagnert siden 2015 og begrenses av en rekke utfordringer 
næringen står ovenfor. Dette skyldes i hovedsak utfordringene som oppstår under tilvekstfasen 
i sjø, herav hensyn til villaks og problematikk knyttet til lakselus og andre fiskesykdommer. 
For å regulere produksjonen av laks og ørret i norske farvann på en biologisk forsvarlig og 
bærekraftig måte, har ekspansjonen i næringen siden 2005 vært begrenset av reguleringer 
 
1 Oppgitt i helfisk eller whole fish equivalent(WFE). 
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knyttet til en maksimal tillatt biomasse2. I 2017 ble trafikklyssystemet innført for blant annet 
å regulere produksjonen i ulike produksjonsområder i Norge (Regjeringen.no, 2017; 
Fiskeridirektoratet, 2017a). På tross av reguleringene, har det likevel vært forsøkt å øke 
produksjonsvolumet ved å tilby utviklingskonsesjoner og på så måte stimulere til innovasjon 
og utvikling i næringen. Ifølge beregninger fra Menon kan 40 prosent av veksten i den totale 
produksjonskapasiteten som er tildelt næringen mellom 2015 og 2020 knyttes til 
utviklingskonsesjoner (Grünfeld, et al., 2021). Det er også tiltenkt at trafikklyssystemet skal 
kunne gi rom for vekst ved at grønne områder vil bli tilbudt økt produksjon (Regjeringen.no, 
2017;Bjørndal & Tusvik, 2019). 
Det har vært identifisert planer for produksjon av 1,7 millioner tonn laks på land globalt og 
selv om det ikke er realistisk å tro at alle disse planene vil bli iverksatt, kan det tenkes at en 
større andel av den fremtidige veksten vil skje på land (Furuseth, 2020a). Dette bekreftes også 
ved at PwC, i sitt sjømatbarometer i 2021, estimerer at det ved en optimistisk prognose for 
2050 forventes en økt produksjon på 650 000 tonn3 laks på land i forbindelse med full syklus 
produksjon og 1 290 000 tonn i forbindelse med bruk av stor smolt (PwC, 2021). Siden 
barometeret ble lansert i 2017 viser likevel nyere undersøkelser at en lavere andel 
representanter i analysen har tro på at denne visjonen lar seg gjennomføre. Denne skepsisen 
til visjonen for 2050 kan i enda større grad ha blitt berettiget ved at regjeringen innførte en 
endring i laksetildelingsforeskriften i 2021, noe som har ført til en midlertidig stopp i 
muligheten til å søke om særtillatelser4 (Regjeringen.no, 2021).   
Den største utbyggingen av landbasert anlegg har de siste årene vært i form av smoltanlegg. 
Det har sin bakgrunn i at det i 2012 ble det innført endringer i reglementet for produksjon av 
smolt, hvor det ble det åpnet for produksjon av smolt med en vekt mellom 250 gram og ett 
kilo på land (Akvakulturdriftsforskriften, 2008; Kraugerud, 2012; Bjørndal & Tusvik, 2018). 
Sammen med Nærings- og Fiskeridepartementets forskriftsendringer 1.juni 2016, hvor den 
øvre grensen på ett kilo ble fjernet, har produksjonen av stor smolt5 på land vært et aktuelt 
tema blant oppdrettere. Tradisjonell oppdrettsdrift lar smolten vokse på land til den er 80 – 
120 gram, etterfulgt av en sjøfase på 18 – 20 måneder, før den blir slaktet mellom 4 – 5 kilo 
 
2 Biomasse er i akvakulturdriftsforskriften definert som «Den til enhver tid stående biomasse av levende fisk, målt i kg eller 
tonn (Fiskeridirektoratet, 2016a). Heretter vil maksimal tillat biomasse bli referert til som MTB.  
3 Oppgitt i WFE 
4 Inkluderer utviklingstillatelser 
5 En smolt over 250 gram som vokser på land i ferskvann defineres som en «storsmolt». En smolt over 250 gram som 
vokser på land i saltvann defineres som en «postsmolt» (Kontali Analyse, personlig kommunikasjon, 19. februar 2021). 
Denne oppgaven vil benytte begge termer, men i hovedsak brukes «stor smolt». 
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som presentert i Figur 1 (Kraugerud, 2019). I produksjon av stor smolt er produksjonstiden på 
land forlenget og smolten blir satt ut i sjø når den er over 250 gram, og i noen tilfeller mellom 
ett til to kilo. Fordelene med en slik produksjon, er blant annet at en lengre vekstfase på land 
reduserer det mer risikable tidsforløpet i sjø, samtidig som smolten vil kunne bli mer robust. 
 
Figur 1 Antall måneder produksjonstid landfase og sjøfase  
Kilde: Patursson (2021) 
Det siste året har flere oppdrettsselskap annonsert at de vil bygge ut settefiskanlegg for 
produksjon av stor smolt på land (Hilmarsen, Holte, Brendeløkken, Høyli, & Hognes, 2018). 
Mowi ASA skal gjøre investeringer på rundt fire milliarder kroner i perioden 2021 til 2026, 
hvor de ønsker å gjøre en ferskvannsekspansjon på 27 000 tonn med en smolt på 700 gram. 
De mener det vil gi et økt slaktevolum på 40 000 tonn (Berge, 2021). Grieg Seafood har varslet 
at de vil investere flere milliarder i et nytt produksjonslokale i Årdal, med en estimert 
produksjon på 15 000 tonn, hvor 3 000 tonn er stor smolt med en snittvekt på 1 til 2 kg 
(Jøssang, 2021). Ifølge AKVA Group vil det investeres 6 milliarder kroner i smoltproduksjon 
de neste årene (Misund & Tveterås, 2019; Furuseth, 2020b).  
Mens norske oppdrettere kun i senere tid har kunnet begynne å restrukturere produksjonen 
med en forlenget fase på land ved bruk stor smolt, har det på Færøyene ikke eksistert 
tilsvarende reguleringer som begrenser smoltens størrelse på land. Hiddenfjord P/F er en 
ledende produsent innen stor smolt og siden 2000-tallet har selskapet utforsket bruk av stor 
smolt i produksjon av laks. En videre presentasjon av selskapet vil bli gjort i kapittel 2.4. 
1.2 Problemstilling 
Formålet med denne utredningen er å undersøke hvordan bruk av stor smolt kan påvirke 
lønnsomheten til oppdrettsselskap i Norge. I denne utredningen vil observerbar data, basert på 
regnskapstall og produksjonstall fra Hiddenfjord P/F i perioden 2018 til 2020, bli analysert og 
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sammenlignet med produksjonskostnader på Færøyene og i Norge. For å besvare 
problemstillingen er følgende forskningsspørsmål valgt:  
Forskningsspørsmål 1: «Hvordan kan bruk av stor smolt påvirke produksjonskostnadene til 
oppdrettsselskap i Norge?» 
Forskningsspørsmål 2: «Hvordan kan bruk av stor smolt påvirke lønnsomheten til 
oppdrettsselskap i Norge?» 
Forskningsspørsmål 3: «Hvordan kan muligheter og utfordringer knyttet til biologi påvirke 
lønnsomheten ved produksjon av stor smolt?»  
Det første spørsmålet er interessant fordi det undersøker hvilket kostnadsnivå som kan 
forventes ved produksjon av stor smolt på land. En forlenget produksjonsfase på land vil kunne 
gi økte kostnader i denne fasen, noe som kan resultere i en dyrere smolt. Det andre spørsmålet 
undersøker lønnsomheten ved å benytte stor smolt til matfiskproduksjon, hvor den realiserte 
produksjonskostnaden i sjøfasen er en avgjørende faktor. Dette kan sammenliknes med andre 
aktører og gi en indikasjon på lønnsomheten. Det tredje spørsmålet er viktig fordi det ser 
nærmere på hvordan risiko knyttet til laksens biologi kan påvirke lønnsomheten ved bruk av 
stor smolt. 
1.3 Oppgavens struktur 
Det første kapittelet introduserer problemstillingen og presenterer tilhørende 
forskningsspørsmål. Kapittel 2 gir en bredere bakgrunn og kontekst for analysen. Først 
presenteres produksjonsprosessen for oppdrett av laks. Deretter blir relevante forhold 
tilknyttet oppdrettsnæringen i Norge og på Færøyene presentert. Til slutt en kort presentasjon 
av oppdrettsselskapet Hiddenfjord P/F. I kapittel 3 presenteres tidligere studier med 
tilsvarende tema. Relevant teori og metode for analysen gjennomgås i kapittel 4. I kapittel 5 
gjøres en analyse av Hiddenfjord P/F sine produksjonskostnader i landfasen. Deretter blir 
produksjonskostnadene i sjøfasen analysert i kapittel 6. I kapittel 7 gjøres det en analyse av 
muligheter og utfordringer knyttet til biologi og lønnsomhet ved produksjon av stor smolt. I 
kapittel 8 blir det gitt en overordnet konklusjon for de tre analysene. Det er også inkludert en 
kommentar med kritikk av oppgaven i kapittel 9 og forslag til videre studier i kapittel 10.  
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2. Bakgrunn om oppdrettsnæringen 
De største nasjonene innen oppdrett av atlantisk laks i verden målt etter produksjonsvolum er 
Norge, Chile, Storbritannia, Nord-Amerika6 og Færøyene som vist i Figur 2 (Kontali Analyse, 
2020). Startskuddet for denne produksjonen var for de fleste landene på 70-tallet, men 
næringen har hatt et ulikt utviklingsforløp. Norge er alene om å ha en gjennomsnittlig årlig 
vekst7 i volum på rundt 19 prosent8 mellom 1976 og 2019. Noe av denne utviklingsforskjellen 
kan forklares ved ulike reguleringer og biologiske forutsetninger (NOU 2019:18). 
 
Figur 2 Andel av total produksjon av atlantisk laks i verden i 2019 
Kilde: Kontali Analyse (2020) 
Som en del av bakgrunnen for senere analyser er det hensiktsmessig å presentere sentrale 
forhold i Norge og på Færøyene. Det er viktig å belyse forhold i Norge fordi analysen blir 
gjennomført i en kontekst av en oppdrettsnæring som ser etter vekstmuligheter. Derfor er det 
relevant å undersøke forholdene som oppdrettsselskapene operer i. Det er også fornuftig se på 
hvilke forhold oppdrettsselskapet Hiddenfjord P/F opererer i på Færøyene, slik at analysert 
data blir vurdert i lys av dette. I den videre utledningen vil først produksjonsprosessen bli 
presentert og forklart, før forhold i Norge og på Færøyene blir gjort rede for. Etter dette følger 
en kort presentasjon av Hiddenfjord P/F. 
 
6 Nord-Amerika er ikke et land, men et produksjonsområde 
7 Årlig vekst blir beregnet ved en sammensatt årlig vekstformel (CAGR): !"#$$%&'()
!$*'$%&'()
!
"#$%&&	å) − 1 
8 Beregnet med tall fra SSB: https://www.ssb.no/jord-skog-jakt-og-fiskeri/statistikker/fiskeoppdrett 
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2.1 Produksjonsprosessen 
Produksjon av laks kan ifølge MOWI (2021) sin industrihåndbok, deles inn i seks faser som 
presentert i Figur 3. Litt forenklet inkluderer dette stegene rogn, landfase, transport, sjøfase, 
slakt og bearbeiding. Fordi fokuset i analysen hovedsakelig vil være på landfasen og sjøfasen, 
vil det derfor bli prioritert mindre plass til stegene utover dette. Det legges også til et 
delkapittel om hvordan produksjon av stor smolt på land kan endre denne prosessen.  
 
Figur 3 Tradisjonell produksjonssyklus for laks 
Kilde: MOWI ASA (2021) 
1.1.1 Rogn 
Laksefisk er en anadrom art9 som i vill tilstand klekkes midtvinters i et ferskvannsvassdrag, 
hvor den lever gjennom stadiene yngel og parr til den er stor nok og vandrer ut i sjø 
(Havforskningsinstituttet, 2019). I moderne oppdrettsproduksjon blir rogn med de ønskede 
kvalitetene avlet frem ved stamfiskanlegg. Spesialiserte genetikkselskaper eller de største 
oppdrettsselskapene avler og selekterer egg med spesifikke egenskaper. Dette kan være 
kvaliteter som sykdomsresistens, tilvekst, sen kjønnsmodning og fôrutnyttelse. Siden 70-tallet 
har man klart å halvere produksjonstiden til laksen og redusere fôrfaktoren betydelig. Dette 
har bidratt til lavere produksjonskostnader (Nofima, u.å). 
 
9 Anadrom art betyr at den veksler mellom å leve i ferskvann og sjøvann  
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1.1.2 Landfasen: yngel, parr og smolt 
Ferskvannsfasen, foregår som regel på land og refereres derfor til som landfasen10. Her klekkes 
eggene og videreføres til et karmiljø gjennom stadiene yngel, parr og smolt. (NOU 2019:18). 
Gode forutsetninger i denne fasen innebærer et godt miljø som påvirkes av ulike faktorer som 
oksygen, temperatur, pH, lys, tetthet, strøm, vannkvalitet, renhold og fôringsstyring. En av de 
kritiske prosessene er smoltifiseringsfasen, som er betegnelsen på den biologiske tilpasningen 
fisken må gjennom for å kunne leve i saltvann. Når denne tilpasningen er gjennomført, kalles 
fisken smolt. Smoltifiseringen skjer preadaptert, som vil si at saltvannstilpasningen skjer i 
laksen mens den er i ferskvann (Liltved, et al., 2007, s. 94). Tradisjonelt blir fisken produsert 
på land over ca 10 måneder til den er smolt og når en vekt på 80 til 120 gram, som vist i Figur 
1 (Kraugerud, 2019). 
I dag bærer produksjon av smolt preg av å være høyteknologisk. Dette gjør det mulig for 
oppdretter å påvirke smoltifiseringstidspunktet, som videre gir fleksibilitet til å produsere 
smolt i ulike størrelser og til ulike tidspunkt (Rosten & Fjellheim, 2010). Det er to 
konkurrerende teknologier for produksjon av smolt, og dette er teknologisystem basert på 
resirkulering (RAS) eller gjennomstrømning (FTS) (Hilmarsen, Holte, Brendeløkken, Høyli, 
& Hognes, 2018). Forskjellen i de to teknologiene går ut på hvordan vannforbruket er i 
produksjonen. I Norge har stort sett metoden FTS blitt benyttet for produksjon av settefisk 
frem til 2000-tallet (Liltved, et al., 2007, s. 161). De fleste systemer som er introdusert etter 
2005 er RAS (Bjørndal & Tusvik, 2020b). Bruk av RAS gir større fleksibilitet knyttet til 
lokalisering grunnet lavere vannbehov. Anleggene er avanserte og krever store investeringer, 
og kompleksiteten øker med resirkuleringsgraden. Denne teknologien krever også betydelig 
energibehov som kan resultere i økte produksjonskostnader. I FTS er det inntak av ferskvann 
fra innsjø, elv, eller grunnvann (Noble, et al., 2018).  Noen av fordelene med denne 
teknologien er lavere produksjonskostnader på bakgrunn av et begrenset energiforbruk. 
1.1.3 Transport til sjø 
Smolt blir vanligvis transportert fra settefiskanlegg til sjø med brønnbåter eller tankbiler 
(Mattilsynet, 2021). Brønnbåter har en større kapasitet og er vanligvis eid av selskapet eller 
innleid fra brønnbåtrederi. Tankbiler kan være mer egnet når det er snakk om kortere avstander 
og mindre biomasse.  
 
10 Dette kan også kalles settefiskfasen. 
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1.1.4 Sjøfasen 
Når laksen er smoltifisert og har en ønsket størrelse, settes den ut i oppdrettsmerder i sjø (NOU 
2019:18). Denne fasen kalles dermed sjøfasen og kan innebære produksjon på flere lokaliteter. 
Målsetningen er tilvekst, og her ønsker oppdretter at fisken skal vokse til den når en slaktevekt 
på 3 til 6 kilo over en produksjonstid på 12 til 18 måneder. På 80-tallet var det vanlig med 30 
til 40 meters plastringer eller 8 x 8 meter stålbur som gav et produksjonsvolum på 300 til 600 
m3. I senere tid er det vanlig med plastringer på opp mot 200 meter og et oppdrettsvolum på 
50 000 til 100 000 m3 (Iversen, Andreassen, Hermansen, Larsen, & Terjesen, 2013).  Laksens 
tilvekst og trivsel på en lokalitet avhenger av faktorer som temperatur, strømforhold, oksygen- 
og saltinnhold, i tillegg til vær og vind (NOU 2019:18). Dette betyr at en lokalitet kan ha gode 
forutsetningen for produksjon av laks, mens en annen kan ha dårlige. Forhold knyttet til 
lakselus vil også påvirke laksen i denne fasen. Det vil bli diskutert nærmere i kapittel 2.2.3.  
1.1.5 Slakt og bearbeiding 
Når fisken skal slaktes, blir den fraktet med brønnbåt til et slakteanlegg på land eller slaktet 
direkte i en bløggebåt. Fisken blir bedøvet og bløgget, før den blir sløyet (NOU 2019:18). 
Etterpå blir fisken pakket og sendt til markedene.  
1.1.6 Endret produksjonsprosess som følge av stor smolt 
Ved bruk av stor smolt vil produksjonsprosessen bli endret ved at landfasen blir forlenget og 
sjøfasen forkortet. Som illustrert i Figur 1 kan dette innebære en produksjon på land over 20 
måneder og en produksjon i sjø på 10 måneder. Stor smolt kan også produseres på land som 
en del av en full syklus landproduksjon, hvor hele produksjonsprosessen er landbasert, eller 
den kan produseres på land som en del av en produksjonsplan hvor stor smolt settes ut i sjø. 
(Kraugerud, 2019). Her har fisken gått gjennom smoltifiseringsfasen, men holdes på land ved 
hjelp av inntak av sjøvann eller brakkvann. Smolten får derav navnet «post-smolt». Som nevnt 
i innledningen, vil en slik produksjonsendring bety at smolten vokser seg større på land før 
den omsider blir overført til sjø og dette innebærer omfattende investeringer i 
produksjonsanlegg (Bjørndal & Tusvik, 2020b).  
Noen av fordelene ved stor smolt er at laksen i mindre grad blir eksponert for lus og sykdom 
i sjøfasen, som kan resultere i dødelighet og redusert kvalitet. Dette innebærer altså en 
overgang fra en mindre kontrollerbar risikoeksponering i sjø til et mer kontrollerbart miljø på 
land (Bjørndal & Tusvik, 2017). En studie gjennomført i Rogaland av Fiskeri- og 
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Havbruksnæringens Forskningsfond (2019), viser at innføring av stor smolt på 500 gram på 
alle matfiskelokalitetene, kan redusere behandlingsbehovet for laksen med 35 til 60 prosent. 
Endringen vil også kunne føre til lavere risiko for rømming (Nærings- og 
Fiskeridepartementet, 2015b). En annen viktig fordel er at bruk av stor smolt kan bidra til å 
jevne ut produksjonen gjennom året og dermed gi en bedre utnyttelse av konsesjoner (NOU 
2019:18). Fordi fisken har en kortere sjøfase, kan en oppnå flere produksjonssykluser over en 
gitt periode. Dette kan dermed øke produksjonsvolumet og gi høyere lønnsomhet for 
oppdretterne. Utfordringer i forbindelse med stor smolt vil diskuteres i kapittel 7. 
Nå har produksjonsprosessen knyttet til oppdrett av laks blitt presentert, i tillegg til endringer 
som følge av en overgang til stor smolt. Videre vil forhold i oppdrettsnæringen i Norge og på 
Færøyene presenteres. 
2.2 Oppdrettsnæringen i Norge 
I denne delen vil oppdrettsnæringen i Norge undersøkes nærmere. Kapittelet vil først ta for 
seg næringens historie og utvikling, før fokuset flyttes til lønnsomhet og kostnader. Til slutt 
kommer et kapittel om lakselus før relevante reguleringer knyttet til drift av oppdrett 
presenteres.  
2.2.1 Historie og utvikling 
Havbruksnæringen11 har siden 1980-årene utviklet seg til å bli en av de største 
eksportnæringene i Norge, hvor en total eksportverdi på 72,5 milliarder kroner kom fra laks 
og ørret12 (Norges Sjømatråd, 2020). Det hele startet som en attåtnæring13 hvor en av 
pionerene, Theis Jakobsen, hentet regnbueørret fra Danmark for å drive oppdrett for 
matfiskproduksjon i poller (Laksefakta.no, u.å). Ifølge Misund (2021) var metodene inspirert 
fra Asia der man hadde praktisert oppdrett på ulike fiskearter som karpe og tilapia i 4 000 - 6 
000 år. De tekniske utfordringene med å styre produksjonen under vann med kaldtvannsarter 
som regnbueørret og atlantisk laks var betydelige og begrenset næringen de første årene 
(Liltved, et al., 2007, s. 161). Et av gjennombruddene kom på 70-tallet, da pionerene lyktes 
med å produsere laks i flytende merder i sjøen istedenfor på land. Dette var et rimeligere 
alternativ og gav bedre tilvekst (SSB, 2017). Som presentert i Figur 4, har produksjonsvolumet 
 
11 Med akvakultur/havbruk menes produksjon av organismer i vann 
12 Kun 3,7 milliarder kroner av dette er ørret. 
13 Attåtnæring defineres som en biinntekt for bønder 
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av laks i Norge vokst betydelig fra rundt 400 000 tonn14 i 1999 til en produksjon på rundt 
1 364 000 tonn i 2019. Den samlede produksjonen av laks i verden har vokst fra rundt 804 000 
tonn til 2 599 000 tonn i samme periode. Dette gjør Norge til den klart største produsenten av 
laks i verden. I 2010 utgjorde den norske andelen av produksjonen hele 65 prosent. Som Figur 
4 viser, har det vært en stagnasjon i veksten etter 2015, hvor det produserte volumet for de tre 
påfølgende årene ligger lavere. Dette har bidratt til at den totale produksjonen i verden har falt 
i denne perioden. I 2019 oppnådde Norge på nytt et rekordår for produksjon av laks.  
 
Figur 4: Solgt laks i perioden 1999 – 2019. Tonn levende vekt. 
Kilde: FAO.org (2021) 
Siden 1991 har det skjedd en betydelig konsolidering i oppdrettsnæringen. Antallet 
oppdrettsselskap har blitt redusert fra 800 små selskaper til 142 selskaper i 2018 (Nøstbakken 
& Selle, 2019). Det er fortsatt mindre aktører i næringen, men den domineres i dag av større 
aktører med mer enn 20 produksjonstillatelser. Tall fra Fiskeridirektoratet (2021d) for 2019 
viser at de største selskapene, som utgjorde 27 prosent av selskapene i undersøkelsen, stod for 
67 prosent av volumet.  
2.2.2 Lønnsomhet og kostnader 
Selv om produksjonen av laks har stagnert de siste årene, har verdien av produksjonen steget, 
og havbruksnæringen har satt årlige eksportrekorder målt i kroner i perioden 2016 til 2018 
(Richardsen, Myhre, & Tyholt, 2019). Fra 2005 til 2017 har prisen15 for fersk laks steget fra 
et gjennomsnitt på NOK 21,2116 per kilo i 2005 til et gjennomsnitt på NOK 61,31 per kilo i 
 
14 Oppgitt i levende vekt 
15 Data om salgsprisen til laks er hentet fra SSB: https://www.ssb.no/laks 
16 Prisene for 2005 og 2017 er oppgitt nominelt 
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2017. Dette innebærer en årlig økning på rundt 6,7 prosent17 i perioden.  I tiden etter 2017 har 
prisen stabilisert seg på rundt NOK 60 per kilo før den i 2020 har falt til et gjennomsnitt på 
NOK 57,5 per kilo. Korrelasjonen mellom den globale volumveksten og utviklingen i 
gjennomsnittlig FCA18 pris i perioden 2000 til 2011 er sterk (MOWI ASA, 2021). 
Produksjonsvolum og etterspørsel er viktige drivere i prisen av laks. Utvikling i 
produksjonsvolum er den sterkeste forklaringsvariabelen for utvikling i prisen. 
 
Figur 5 Utvikling i driftsmargin og produksjonskostnader per kg rundvekt settefisk 
og matfisk. Produksjonskostnadene er justert til 2020-tall. 
Kilde: Fiskeridirektoratet (2021d) 
Historisk har norsk oppdrettsnæring vært lønnsom, men lønnsomheten har også variert som 
vist ved driftsmarginen i Figur 5 (Norsk Industri, 2017; Bjørndal & Tusvik, 2020b). At 
næringens lønnsomhet varierer over tid, viser at havbruk i likhet med andre næringer som 
baserer seg på naturressurser, er sykliske næringer (NOU 2019:18). Driftsmarginen i norsk 
matfiskproduksjon har vært nedadgående de siste årene. Ifølge EY (2021) kan lavere marginer 
forklares ved at produksjonskostnader i sjøfasen har fortsatt en økende trend. 
Produksjonskostnadene per kilo matfisk og per kilo settefisk er også presentert i Figur 5.  
Produksjonskostnaden per kilo matfisk vokser fra NOK 24,0919 i 2008 til NOK 35,04 i 2019. 
Økningen er stort sett jevn, men den øker mer mot slutten av perioden. Fôrkostnadene utgjør 
en stor del av produksjonskostnaden, og noe av økningen skyldes denne posten. Likevel kan 
den største delen av veksten knyttes til sekkeposten «andre driftskostnader». Det har en 
sammenheng med kostnader i forbindelse med lus og andre sykdommer (Iversen, et al., 2019).  
 
17 Når den årlige veksten er beregnet er prisene justert til 2020 kroner. 
18 FCA = Free Carrier(inco term); Salgspris for laks levert i Oslo  
19 Dette er produksjonskostnad ekslusiv slakt og transport.  
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Kostnadene knyttet til produksjon av settefisk har en tilsvarende utvikling og øker fra NOK 
8,24 pr kilo i 2008 til NOK 14,10 pr kilo i 2019. Her er fôrkostnaden samt kapitalkostnader 
sentrale drivere for veksten. Også en økt smoltvekt kan bære noe av forklaringen. Som 
presentert i Tabell 1, viser tall fra Fiskeridirektoratet (2021b) at andelen utsatt smolt i sjø med 
lavere vekt enn 250 gram er fallende. I 2014 utgjorde denne 98 prosent av all utsatt smolt, men 
denne faller til 82 prosent i 2019. Dette viser at norske oppdrettere i større grad bruker stor 
smolt. Et sannsynlig anslag20 for snittvekten til norsk produksjon  i dag kan tenkes å være 
rundt 130 – 140 gram.  
Tabell 1 Andel utsatt smolt under 250 gram i perioden 2014 til 2019 
Antall smolt utsatt i sjø  2014 2015 2016 2017 2018 2019 
Utsett smolt under 250g 288 815 299 020 292 026 298 619 304 399 288 011 
Utsett smolt over 250g 7 031 13 706 22 733 39 260 37 126 63 708 
Totalt utsett smolt 295 847 312 726 314 759 337 879 341 524 351 720 
Andel smolt under 250g 98 % 96 % 93 % 88 % 89 % 82 % 
Kilde: Fiskeridirektoratet (2021b) 
2.2.3 Lakselus 
Lakselus, Lepeophteirus salmonis, er et krepsdyr og lever naturlig i havet på den nordlige 
halvkule (Havforskningsinstituttet, 2018b). Lakselusen spres med havstrømmene og spiser 
slim, hud og blod fra verten.  Det fører til svekkelse av immunsystemet og er en medvirkende 
årsak til dødelighet blant oppdrettslaks og villaks. Oppdrettsnæringens utfordringer knyttet til 
lakselus oppstår i forbindelse med produksjon av laks i åpne merder i sjø og er ansett som den 
største trusselen mot villaksbestanden i Norge (Misund A. U., 2019; Bjørndal & Tusvik, 
2020b). Villaksen er spesielt utsatt når smolten emigrerer fra elv til sjø og den økte mengden 
verter langs kysten har ført til en økt forekomst av lakselus på villaksen 
(Havforskningsinstituttet, 2018b). Når oppdrettslaks rømmer, kan dette også forårsake 
spredning av lus til villaksen (Bjørndal & Tusvik, 2020b).  
Mattilsynet fører tilsyn av forhold knyttet til lus i oppdrettsanlegg og skal påse at lus telles og 
rapporteres ukentlig (Mattilsynet, 2018). Ifølge Forskriften om lakselusbekjempelse, skal det 
i store deler av året maksimalt være et gjennomsnitt på 0,521 kjønnsmoden hunnlus per 
oppdrettsfisk i akvakulturanlegg (Forskrift om lakselusbekjempelse, 2012). Dersom 
lusetallene er høyere en grenseverdiene, skal det iverksettes tiltak for å redusere disse og om 
 
20 Aquaconsulting Senstad, personlig kommunikasjon, 26. mai 2021 
21 Denne grenseverdien kan avvike noen fastsatte uker i løpet av året og reguleres ulikt i nordligere og sørligere deler av 
Norge. Se nærmere (Forskrift om lakselusbekjempelse, 2012).  
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nødvendig utføre utslakting av fisken. Det har blitt brukt ulike tiltak for å håndtere lusenivået 
i oppdrettsnæringen, heriblant medikamentelle og ikke-medikamentelle behandlingsmetoder 
(Thomsen, 2019; Iversen, et al., 2019; Bjørndal & Tusvik, 2020b). Tidligere har 
medikamentelle metoder vært hyppig brukt, men fordi lusen blant annet har utviklet resistens 
mot medikamenter har denne utviklingen de senere årene gått i retning av en større grad av 
medikamentfri håndtering som presentert i Figur 6. Felles for de fleste behandlingsmetodene 
er at de kan ha sekundærvirkninger som kjemiske og mekaniske skader, redusert tilvekst, økt 
risiko for dødelighet og sykdomsutbrudd som følge av stress (Hansen, Rasmussen, Frenzl, & 
Arvesen, 2016; Johnsen, Aspelin, Sandvik, & Serra-Llinares, 2016). 
 
Figur 6 Utvikling i årlige lusebehandlinger i Norge i perioden 2011 til 2020 
Kilde: Fiskehelserapporten 2020 (2021) 
For å unngå resistens og kjemikaliebruk, samt fremme en mer bærekraftig produksjon, blir det 
også benyttet preventive avlusningsmetoder som for eksempel rensefisk (Hvas, Folkedal, & 
Oppedal, 2019). Rensefisk spiser lus som sitter på laksen og regnes for å være mindre skadelig. 
Det finnes mange arter av rensefisk, men de vanligste er rognkjeks og bergnebb som kommer 
fra villfangst eller oppdrettet. Bruk av rensefisk er likevel et noe kritisert tiltak mot lakselus 
grunnet etiske problemstillinger knyttet til høy dødelighet (Patursson, 2021).  
Kostnadene knyttet til kontroll, forebygging og behandling av lus er anslått til å ligge i 
nærheten av NOK 5 milliarder årlig i Norge (Iversen, et al., 2019). Dette inkluderer ikke 
inntektstapet i forbindelse med den begrensede veksten eller indirekte tap som redusert 
slaktevekt, økt dødelighet og økt fôrfaktor. Lakselus er grunnet disse forholdene en betydelig 
kostnadsdriver i næringen og en sentral faktor som kan påvirke offentlighetens oppfatning og 
dermed påvirke fremtidige reguleringer (Olsen & Osmundsen, 2017; Tveterås, et al., 2020).  
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2.2.4 Reguleringer i Norge 
For å starte med oppdrett av laks i sjø er det nødvendig å søke om tillatelse fra myndighetene 
(Asche & Bjørndal, 2011; Bjørndal & Tusvik, 2019). Dette skyldes at havbruk har interaksjon 
med miljøet rundt seg og må reguleres for å ivareta overordnede samfunnsmessige hensyn, 
som vanskeligere kan ivaretas av den enkelte næringsutøver (Fiskeridirektoratet, 2017a) 
(Asche & Roll, 2014). Hvordan en oppdretter opererer vil ikke bare kunne påvirke andre 
oppdrettere i nærheten, men også andre interessenter i andre industrier (Hersoug, Mikkelsen, 
& Karlsen, 2019). For eksempel kreves det godkjennelse fra Statsforvalteren og 
Miljødirektoratet i henhold til forurensningsloven (Miljødirektoratet, 2021; 
Forurensningsloven, 2021). Det kreves også tillatelse etter Akvakulturloven som regulerer 
produksjonen. Akvakulturtillatelser gir rett til produksjon av bestemte arter på avgrensede 
geografiske områder, som refereres til som lokaliteter, etter paragraf 5 
(Akvakulturdriftsforskriften, 2008). Ingen kan drive akvakultur uten å være registrert som 
innehaver av tillatelser i akvakulturregisteret. Slike tillatelser utstedes av Nærings- og 
fiskeridepartementet. Reguleringene innebærer begrensninger knyttet til tettheten av fisk i 
merdene, antall fisk i hver merd, antall lakselus per individuell laks, sanitære krav, standarder 
for produksjons- og transportaktiviteter og tekniske standarder (Tveterås, et al., 2020).  
Maksimal tillat biomasse (MTB) 
Siden 1973 har det vært ulike reguleringer i norsk oppdrettsnæring, og i dag er en sentral 
reguleringsform MTB-systemet. I 2005 ble dette systemet innført som produksjonsregulering 
og erstattet blant annet fôrkvoter som reguleringsverktøy (NOU 2019:18; Hersoug, Mikkelsen, 
& Karlsen, 2019). Hver enkelt tillatelse22 er avgrenset av MTB på både selskapsnivå og 
lokalitetsnivå (Fiskeridirektoratet, 2017a). Dette systemet går ut på at selskapet ikke på noe 
tidspunkt kan ha en stående biomasse23 som er høyere enn det tillatte MTB-nivået selskapet 
disponerer. En standard tillatelse er på 780 tonn i de fleste delene av Norge, mens den er på 
945 tonn i Troms og Finnmark. Den geografiske forskjellen skyldes blant annet at laksefisk 
har dårligere tilvekst ved kalde temperaturer, og derfor har myndighetene tilrettelagt for 
kompensert resultatoppnåelse i de nordligere områdene i Norge (Fiskeridirektoratet, 2016a). 
Et selskap vil kunne besitte flere tillatelser og slå sammen MTB. Det kan dermed oppnås en 
 
22 Originalt er det betegnelsen lisens eller konsesjon som har blitt benyttet for produksjonstillatelser i Norge. I senere tid har 
betegnelsen tillatelse i større grad blitt tatt i bruk (Bjørndal & Tusvik, 2017). I denne analysen vil betegnelsene bli benyttet 
om hverandre og vurderes til å inneha samme betydningen.  
23 Antall kg levende fisk i sjøvann (Fiskeridirektoratet, 2017a) 
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større sammensatt produksjon på en lokalitet (Bjørndal & Tusvik, 2019). Siden regulering 
knyttet til MTB begrenser produksjonen, er det viktig for oppdretterne å utnytte MTB mest 
mulig effektivt. Et mål på hvor effektiv denne produksjonen er, kan være å se på produsert 
tonn pr MTB, og slik få et mål på utnyttelsesgraden av tillatelsene. Utnyttelsesgraden har vist 
en betydelig økning fra 2004, hvor den var på rundt ett tonn produsert per tonn MTB, mens 
den i 2017 har steget til cirka 1,6 tonn per produsert tonn (Tveterås, et al., 2020). Denne 
produktiviteten har ikke økt de siste 4 til 5 årene.  
I perioden 2016 til 2019 ble det gjort et forsøk på å skape mer fleksibilitet for å bedre utnytte 
den eksisterende produksjonskapasiteten i MTB reguleringen, ved en prøveordning kalt 
Bremnes-modellen (Fiskeridirektoratet, 2016b). Denne modellen gav noe fleksibilitet for 
oppdretterne til å avvike fra grenseverdiene i tråd med en fastsatt prosentdifferanse per måned, 
som vist i Tabell 2. Oppdretterne har vært positive til at det legges til rette for fleksibilitet, 
men forventingene knyttet til hvilken vekst dette ville føre til var begrenset  (Hostedal, 2016). 
Tabell 2 Fleksibilitet i produksjonsvolum per måned ved Bremnes-modellen 
 
Kilde: Fiskeridirektoratet (2016b) 
Trafikklyssystemet 
I 2017 ble Norge delt inn i 13 ulike produksjonsområder for akvakultur og i 2018 ble det 
innført et nytt system for kapasitetsjustering hvor «grønne» produksjonsområder kunne bli 
tilbudt tillatelse til å øke produksjonen (Fiskeridirektoratet, 2017b; Bjørndal & Tusvik, 
2020b).  Produksjonskapasiteten reguleres i samsvar med områdets miljømessige bærekraft, 
hvor det etter produksjonsområdeforskriften §8 gjøres vurderinger, hvor lakselusens 
påvirkning på villaks er en viktig indikator (Produksjonsområdeforskriften, 2017). Temperatur 
og salinitet er også med i flere av modellkjøringene som inngår i de faglige vurderingene 
(Regjeringen.no, 2017). Departementet vurderer om miljøpåvirkningen i et 
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produksjonsområde er akseptabel, moderat eller uakseptabel, derav «grønn», «gul» og «rød» 
som vist i Figur 7.  
I områder som vurderes til å være «grønne», kan kapasiteten totalt økes med 6 prosent. For en 
2 prosent økning i produksjonen har departementet satt en fast pris på NOK 120 000 per tonn 
MTB (Bjørndal & Tusvik, 2020b). Det vil også være mulig å søke om produksjonsøkning i 
«gule» og «røde» produksjonsområder, men da vurdert under strengere reguleringer. I slutten 
av 2017 gjorde regjeringen en vurdering av hvilke farge de ulike produksjonsområdene skulle 
ha for den påfølgende perioden og det ble i denne omgang lagt til rette for en vekst på 24 000 
tonn (Regjeringen.no, 2017). Reguleringen av produksjonsområder har likevel ikke vært uten 
kontroverser da flere oppdrettere gikk til sak mot staten fordi de ble pålagt å redusere antallet 
fisk på lokalitetene. Oppdretterne mente at det ikke var faglig grunnlag for denne inngripen 
(Bringslid, 2021).  Foreløpig status er at oppdretterne tapte saken, men har anket.  
2.3 Oppdrettsnæringen på Færøyene 
Denne delen tar for seg oppdrettsnæringen på Færøyene. Kapittelet er mindre omfattende enn 
for Norge og vil først ta for seg utviklingen til næringen før reguleringer knyttet til produksjon 
av laks blir kommentert.   
2.3.1 Historie og utvikling 
Færøyene produserte omtrent tre prosent av den totale produksjonen av atlantisk laks i verden 
i 2019(jf. Figur 2). Landet har gode geografiske betingelser for oppdrett av atlantisk laks fordi 
øygruppen på 18 øyer er lokalisert midt i Golfstrømmen som gir området gode 
temperaturmessige forutsetninger for slik produksjon(Iversen et al., 2016). Øygruppen har 
både fjorder og mer utsatte lokaliteter som blir benyttet til havbruk. Studier som er utført på 
Figur 7 Kart over produksjonsområder. Trafikklyssystemet. 
Kilde: Regjeringen.no (2017) 
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øyen viser at det kan være utfordringer knyttet til sterk strøm og kraftig uvær, og noen av 
lokalitetene som benyttes til produksjonen av laks ansees blant de mest eksponerte 
oppdrettslokalitetene i verden, med en signifikant bølgehøyde på opp mot 9 meter (Hvas, 
Folkedal, & Oppedal, 2019; Fiskeridirektoratet, 2019; Patursson, 2021).  
 
Figur 8 Historisk utvikling solgt laks på Færøyene. Tonn levende vekt. 
Kilde: FAO.org (2021) 
Det ble produsert om lag 78 000 tonn24 med atlantisk laks på Færøyene i 2019, som presentert 
i Figur 8 (Dam, 2021). I perioden mellom 2000 og 2004 opplevde oppdretterne på Færøyene 
et alvorlig utbrudd av virussykdommen infeksiøs lakseanemi (ILA), hvor produksjonsvolumet 
falt fra 47 000 tonn i 2003 til 12 000 tonn i 2006 (Iversen, Hermansen, Brandvik, Mathinussen, 
& Nystøyl, 2016; Solås, et al., 2020). Dette var utslagsgivende for at 25 av 28 oppdretter gikk 
konkurs (NOU 2019:18). Næringen består i dag av tre selskaper som er Bakkafrost P/F25, 
Hiddenfjord P/F og Mowi ASA (NOU 2019:18). Bakkafrost P/F står for om lag 75 prosent av 
den totale produksjonen, med en produksjon på 57 000 tonn i 2019 (Bakkafrost P/F, 2020).  
De to resterende aktørene Hiddenfjord P/F og Mowi ASA produserte henholdsvis rundt 17 000 
tonn og 7 000 i 2019 (MOWI ASA, 2020; Hiddenfjord AS, 2020). Havbruksnæringen på 
Færøyene står for om lag 40 prosent av den totale eksportverdien, og landet rangeres øverst i 
verden når en måler produsert tonn med laks pr innbygger med en rate på 1,5 (Visit Faroese 
Islands, u.å).  
Siden 2013 har den gjennomsnittlige størrelsen på smolten som produseres på Færøyene vokst 
fra en vekt på 131 gram til 372 gram i 2020, som presentert i Figur 9. Økningen i smoltstørrelse 
er blant annet drevet av satsningen til Hiddenfjord, som siden 2010 har fokusert på å produsere 
større smolt (Soltveit, 2018b). Også Bakkafrost P/F har satset på større smolt og bygget i 2018 
 
24 Oppgitt i WFE 
25 Selskapsformen P/F tilsvarer den norske selskapsformen AS og innebærer begrenset eierskap. 
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et nytt settefiskanlegg med den hensikt å produsere smolt over 500 gram (AKVA GROUP, 
2017). Overgangen til stor smolt gir også utslag i en kortere sjøfase. Antall 
produksjonsmåneder i sjø har på Færøyene blitt redusert fra rundt 18 måneder i 2014 til under 
15 måneder i 2020.  
 
Figur 9 Antall produksjonsmåneder i sjø og smoltvekt på Færøyene 
Kilde: Dam (2021) 
2.3.2 Regulering på Færøyene 
I 2003 ble det innført et strengere regelverk som blant annet innebar at maksimalt én oppdretter 
kunne operere i samme fjord og at alle lokalitetene i denne fjorden måtte brakklegges samtidig 
(Soltveit, 2017; Solås, et al., 2020). Etter disse endringene har dødelighet og 
sykdomsspredning hatt en tydelig positiv utvikling, som Figur 8 viser ved økt produksjon i 
ettertid (NOU 2019:18). Det har vært et økt fokus på lakselus på Færøyene de siste årene, men 
fordi det ikke eksisterer villaksbestander som i Norge, begrenser dette miljøpåvirkningene. 
Mattilsynet på Færøyene innførte et regelverk i 2018 som gjorde at alle oppdrettere måtte 
offentliggjøre lusetall (Soltveit, 2018a; FFVA, 2021). Oppdrettsnæringen reguleres ikke med 
en MTB-grense som i Norge, men reguleres ved antall smolt som settes ut (Soltveit, 2017; 
Solås, et al., 2020). Dette reguleres for hver lokalitet basert på historikken av sykdom, tilstand 
for bunnmiljø og antall lus, i tillegg til en tetthetsbestemmelse på maksimalt 25 kg/m3 (Iversen 
et al, 2016). Dette betyr at oppdretterne står friere til å produsere laks med høyere slaktevekt, 
som var på 5,25 kg i 2020, og at den maksimale biomassen kan variere fra 1 200 tonn til 5 800 
tonn per år (MOWI ASA, 2021).  
Tillatelsen til å produsere atlantisk laks reguleres gjennom drift av ulike produksjonsområder 
som er tildelt og styres av en enkelt oppdretter (Fiskeridirektoratet, 2019). Det er i dag 23 
lokaliteter i drift og eierne kan søke om å utvide driften eller om å starte drift på nye områder. 
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En godkjennelse varer i 12 år og kan selges. Eierskapsandel er også regulert i så måte at en 
utenlandsk eier ikke kan besitte direkte eller indirekte eierskap over mer enn 20 prosent av et 
oppdrettsselskap og en nasjonal aktør kan ikke eie mer enn 50 prosent av alle tillatelsene (NOU 
2019:18; MOWI ASA, 2021). Når det gjelder beskatning av oppdrettsvirksomhet er dette 
skattepliktig på lik linje med annen virksomhet på Færøyene. Det er dog en særskilt statlig 
avgift som baseres på månedlig slaktevekt multiplisert med gjennomsnittlig spotmarkedspris 
fra Fish Pool (NOU 2019:18). Færøyene opererer med Danske kroner som valuta. 
2.4 Kort presentasjon av Hiddenfjord 
Dette kapittelet gir en kort presentasjon av selskapet Hiddenfjord P/F, som blir analysert i 
kapittel 5 og kapittel 6.  
Hiddenfjord P/F26, som har det juridiske navnet Luna P/F, er et familieeid oppdrettsselskap på 
Færøyene. Selskapet har i generasjoner vært styrt av familien Gregersen hvor det i dag er 
brødrene Atli og Regin som styrer selskapet. Selskapet har sine røtter helt tilbake til 1887 fra 
selskapet Fiskavirkið P/F (et.1929), som hadde sitt virke innen produksjon av saltfisk og 
klippfisk, samt selskapet S.P. Petersen(et. 1987) (Berge A. , 2015; Hiddenfjord.com, 2021). 
Som et av tre gjenværende oppdrettsselskap på Færøyene opererer selskapet i dag på fem 
lokaliteter i tillegg til en testlokalitet, som presentert i Figur 10. Selskapet sysselsatte i 2019 
175 personer (Soltveit, 2020). 
 
Figur 10 Oversikt lokaliteter Hiddenfjord  
Kilde: Patursson (2021) 
Selskapet kjøper hovedsakelig rogn fra Stofnfiskur på Island og AquaGen i Norge, hvor 
genetikken har sitt opphav fra Benchmark Genetics. Laksefôret blir kjøpt fra selskapet 
 
26 Heretter bare Hiddenfjord  
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Skretting. Sett bort ifra stamfiskedelen, er de ellers et fullt vertikalt integrert oppdrettsselskap 
som styrer hele produksjonsprosessen fra klekkeri til slakt. Smoltproduksjonen foregår på 
settefiskanlegget Fútaklettur som siden 1992 har gjennomgått omfattende ekspansjon og 
utbygging, som presentert i Figur 11. Her produserte selskapet rundt 3,4 millioner smolt i 2020 
med en total biomasse på rundt 1,8 millioner tonn og en snittvekt på 525 gram. Anlegget består 
av syv RAS-systemer, et karvolum på rundt 20 000 m3 og en maksimal produksjon på 3 til 4 
millioner smolt med en gjennomsnittlig vekt på 600 gram til 700 gram. Fra settefiskanlegget 
blir smolten transportert med lastebil og overført til lokalitetene med en slange som er over en 
kilometer lang.  
Siden 2014 har det blitt benyttet ca 600 000 rognkjeks på alle lokalitetene for å bekjempe lus 
(Patursson, 2019). Ifølge undersøkelser gjort av selskapet, har rognkjeksen i gjennomsnitt to 
lus i magen til enhver tid, og gitt at det tar tre dager for rognkjeksen å fordøye lusen, vil en 
rognkjeks spise 0,66 lus per dag. Ved å benytte en 10 prosent miks27 med rognkjeks, fjernes 
ca 0,5 lus fra laksen hver uke28. På de ulike lokalitetene for tilvekst i sjøfasen blir det også tatt 
i bruk tareskjul ved svakere strøm og plastskjul ved sterkere strøm.  
 
Figur 11 Utvikling ved settefiskanlegget Fútaklettur mellom 1992 og 2019  
Kilde: Patursson (2021) 
I 2019 produserte Hiddenfjord 17 200 tonn atlantisk laks med en gjennomsnittlig slaktevekt 
på 6,5 kilo. Dette resulterte i en omsetning på DKK 773 millioner. Dette var en 
omsetningsvekst på rundt 14 prosent fra 2018, hvor de hadde en total omsetning på DKK 679 
millioner. Selskapet leverer atlantisk laks til flere markeder i verden, men omtrent 50 prosent 
av salget i 2019 ble levert til kunder i Russland. Det nest største markedet var USA med 28 
 
27 10 prosent rognkjeks med utgangspunkt i antall laks i merden 
28 0,66 lus/dag * 7 dager/uke = 4,66 lus/uke. 4,66 lus/uke/rognkjek * 10% = 0,46 lus/laks/uke 
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prosent, etterfulgt av Europa med 10 prosent av omsetningen. EBITDA marginen var i 2019 
og 2018 henholdsvis 39,9 og 37,7 prosent. Driftsmarginene var de samme årene på 26,5 og 
28,2 prosent.  
Selskapet har flere ganger vært i medias søkelys grunnet ledelsens drivkraft og villighet til å 
tenke nytt og benytte innovative løsninger. Høsten 2020 annonserte selskapet at de ikke lenger 
ville benytte flyfrakt som transportmiddel for laksen de produserer (Cision, 2020). Dette har 
redusert selskapets Co2 avtrykk for transport med 94 prosent og er ifølge Atli Gregersen et 
nødvendig grep oppdrettsnæringen må ta for å gjøre industrien mer bærekraftig (Holmyard, 
2020). Selskapet opplyser om at bakgrunnen for satsningen på stor smolt også har vært drevet 
av et ønske om en mer bærekraftig produksjon med mindre lus og bruk av kjemikalier, som 
vil gi en bedre fiskehelse.  
I 2020 ble det gjennomført 238 forsendelser fra smoltanlegget til lokalitetene i sjø, som 
illustrert i Figur 12. Som nevnt tidligere, blir dette gjort med lastebil i mindre forsendelser. 
Det blir gjennomført kontinuerlig slakt av laks for å opprettholde flyt i produksjonen.   
 
Figur 12 Oversikt utsett og slakt Hiddenfjord  
Kilde: Data fra Hiddenfjord 
I kapittel 2 har relevant bakgrunn for analysen blitt presentert. Først ble produksjonsprosessen 
gjort rede for, i tillegg til potensielle enderinger ved produksjon av stor smolt. Relevante 
forhold i Norge og på Færøyene har også blitt lagt frem. Til slutt ble det også gitt en kort 
presentasjon av oppdrettsselskapet Hiddenfjord, som er i fokus i analysen i kapittel 5 og 
kapittel 6. Videre følger en gjennomgang av tidligere studier som er gjennomført om bruk av 
stor smolt i kapittel 3 og deretter teori og metode i kapittel 4 
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3. Tidligere analyser 
Før utredningen videre tar fatt på teori, metode og analysen, er det hensiktsmessig å først gi et 
innblikk i relevante studier som tidligere har vært gjennomført på området. Først vil det bli 
presentert ulike studier som er gjennomført om bruk av postsmolt i oppdrettsnæringen i 
kapittel 3.1 og deretter vil også noen tidligere masterutredninger bli presentert i kapittel 3.2.  
3.1 Studier om postsmoltproduksjon i oppdrettsnæringen 
På bakgrunn av en målsetting om økt produksjonsvolum av laks i Norge og begrensningene 
knyttet til lus i sjøfasen, har mulige løsninger for vekst vært undersøkt i lengre tid. En utvidet 
landfase og bruk av større smolt har blitt studert av Bjørndal & Tusvik (2017), som 
gjennomført en analyse av bruk av stor smolt på land med påfølgende tilvekstfasen i sjø. 
Forfatterne tok for seg bruk av stor smolt med en vekt på 410 gram og 600 gram og fant på 
bakgrunn av en investeringsanalyse at en slik strategi har positiv netto nåverdi og innehar et 
lønnsomhetspotensiale. Studien viser også at på tross av økte produksjonskostnader per fisk, 
eksisterer det potensielle skalafordeler ved bruk av større smolt og at kostnaden per kilo smolt 
er synkende. I kapittelet om produksjon i sjøfasen finner også studien at kostnadene knyttet til 
sjøfasen ser ut til å øke ved bruk av stor smolt og at det i større grad er oppdrettere som i 
utgangspunktet har en suboptimal utnyttelse av MTB som vil ha gevinst av bruk av større 
smolt.  
Senere har Bjørndal & Tusvik (2018) også gjennomført en kostnadsanalyse av produksjon av 
storsmolt hvor produksjon av 500 gram og 1000 gram smolt i RAS anlegg på land med 
produksjonskapasitet på 3 000 tonn ble undersøkt. Her blir det estimert en produksjonskostnad 
per settefisk på NOK 26,2029 og NOK 45,80 ved de to størrelsene. En sensitivitetsanalyse viser 
høy følsomhet for endringer i kapasitetsutnyttelse og svinn. Kostnadene fra landfasen blir også 
benyttet i en analyse av tilvekstfasen i sjø. Medberegnet kostnader tilknyttet avlusing blir det 
estimert en produksjonskostnad for slaktet laks på NOK 30,70 og NOK 32,40 per kilo ved de 
to størrelsene.  
Det har også mer nylig blitt gjennomført en studie av Bjørndal & Tusvik (2020b) hvor 
forfatterne tar for seg lønnsomheten ved bruk av større smolt opp til 1,000 gram. Her fokuseres 
det på tilvekstfasen i sjø og bruk av smolt med en størrelse på 100, 500 og 1000 gram. 
 
29 Det blir her benyttet nominelle størrelser. 
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Resultatene fra analysen viser at det er et lønnsomhetspotensiale ved bruk av større smolt når 
kostnader knytte til behandling av lus blir inkludert i kostnadsberegningen. De estimerte 
produksjonskostnadene for de tre størrelsene er henholdsvis NOK 33,80, NOK 31,00 og NOK 
32,40 per kilo når det er medregnet kostnader i forbindelse med avlusning. Sett bort ifra 
problematikken knyttet til lus er det mer kostnadseffektivt å produsere smolt på 100 gram med 
en lengre tilvekstfase i sjø.  
3.2 Masterutredninger om postsmolt 
Tidligere utredninger har også tatt for seg forhold knyttet til bruk av stor smolt. Berget (2016) 
gjennomførte en utredning om lønnsomhetspotensialet ved bruk av større smolt og benyttet 
tre lineære programmeringsmodeller i analysen. Studien er utført i samarbeid med 
settefiskprodusenten Fister Smolt AS og baserer seg blant annet på beregninger gjort fra 
selskapet i forbindelse med utbygging av et anlegg for produksjon av større smolt. Det legges 
til grunn et kortere produksjonsregime, med en sjøfase på 10 måneder og en smoltvekt på 650 
gram og 1,000 gram sammenlignet med tradisjonell produksjon på 17 - 19 måneder og bruk 
av 80 gram smolt. Resultatene viser at produksjonskostnaden ved bruk av postsmolt er høyere, 
men at en slik modell kan bidra til økt vekst og redusere kostnader knyttet til behandling av 
lus.  
Hustadnes (2017) gjennomførte en utredning av Vartdalgruppa Fiskeoppdrett AS sin satsning 
på stor smolt. Også her baserer analysen seg på en redusert produksjonstid i sjø, fra en 
tradisjonell modell med 20 måneder til en ny produksjonsmodell på 8 – 10 måneder, ved utsett 
av henholdsvis 100 gram og 1000 grams smolt. Analysen tar blant annet utgangspunkt i noe 
estimerte data i forbindelse med at omleggingen av produksjonsmodell i selskapet var i en 
tidlig fase.  Ved å undersøke normalår i en budsjettperiode på 20 år viste lønnsomhetsanalysen 
at total produksjonskostnad økte med NOK 17 millioner kr og produksjonskostnad per kg ble 
redusert med 0,48 kr. Det var en positiv kontantstrøm på rundt NOK 11 millioner for den nye 




4. Teori og metode 
I dette kapittelet presenteres teori og metode som blir benyttet i analysene. Først vil relevant 
teori bli gjennomgått i kapittel 4.1, før metode og innsamling av data blir diskutert i kapittel 
4.2.   
4.1 Teori 
I dette kapittelet presenteres relevant teori som blir benyttet i analysene i kapittel 5 og kapittel 
6.  
4.1.1 Kostnadskalkyle og kostnadsfordeling 
Ifølge Boye, Heskestad & Holm (2017, s. 209) er en kostnadskalkyle en oppstilling over 
kostnadene til et bestemt kostnadsobjekt. Kalkyler utarbeides for å samle informasjon som kan 
være til nytte for bedriften til å fatte økonomiske beslutninger. Forfatterne skriver også at 
bedrifter ofte er organisert i ulike avdelinger. Når bedriftens totale kostnader skal fordeles, kan 
en utfordring være å fastsette hvor mye som burde bli kostnadsført den enkelte avdeling (s. 
210). Ifølge forfatterne, eksisterer det følgende alternative fordelingsprinsipper: 
- Uniform fordeling 
- Årsaks-/ virkningsprinsippet 
- Bæreevneprinsippet 
Uniform fordeling går ut på at kostnader fordeles likt til hver avdeling. Dette er dermed den 
enkleste metoden. Bæreevneprinsippet går ut på at produkter som er dyre «tåler» høyere 
kostnader og dermed blir fordelt en større del av kostnadene. Årsaks-/ virkningsprinsippet 
innebærer at det ved en økonomisk begrunnelse, kan presenteres en kausal sammenheng og 
fordele kostnadene deretter. Studier av generell praksis viser at både uniform fordeling og 
bæreevneprinsippet blir brukt, selv om metodene ikke er økonomisk begrunnet (s. 218).  
4.1.2 Variable og faste kostnader 
Ifølge Boye, et al., (2017, s. 57) pådrar en virksomhet seg en rekke kostnader primært for å 
sikre produksjons- og salgskapasiteten. Denne kapasiteten kan foreligge i tre forskjellige 
dimensjoner: 
- Fysisk kapasitet (f.eks bygninger og maskiner) 
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- Organisatorisk kapasitet (f.eks ledelse og salgsapparat) 
- Finansiell kapasitet (f.eks lån og innbetalt egenkapital) 
Kostnader som oppstår i forbindelse med kapasitetsberedskap, er i mindre grad påvirket av 
små endringer i produksjonen over kort tid. Av denne grunn blir disse betegnet som faste 
kostnader. Kostnader som genereres når kapasitet blir utnyttet og i større grad er avhengig av 
den produserte mengden og refereres til som variable kostnader.   
4.1.3 Kostnadsdriver 
Et kostnadsobjekt er ifølge Boye et al (2017, s. 73) i prinsippet det en ønsker måle kostnaden 
for. Dette kan blant annet være en tjeneste eller en ordre. Faktorene som har direkte betydning 
for kostnadene til et kostnadsobjekt, betegnes som en kostnadsdriver. Det eksisterer en 
årsakssammenheng mellom størrelsen til faktoren og kostnaden. Dette betyr at en endring i 
kostnadsdriveren vil føre til en endring i kostnadsobjektet.   
4.1.4 Avkastningskrav 
Avkastningskravet er et uttrykk for alternativkostnaden for kapital skriver Bjørnenak (2019, 
s. 35) og forteller at kapital er en begrenset faktor. Investorene i aksjemarkedet krever derfor 
kompensasjon for å investere kapitalen sin, og ifølge Gjesdal & Johnsen (1999, s. 20) kan 
dette dekomponeres til verdien av tid samt en risikokompensasjon. Verdien av tid må 
kompenseres for fordi investor velger å utsette konsum samtidig som inflasjonen vil kunne 
gjøre verdien av pengene lavere over tid. Mange sentralbanker opererer med et positivt 
inflasjonsmål og prøver å styre økonomien deretter (Norges Bank, 2021). Den andre delen av 
kompensasjonen er tilknyttet risikoen. Den totale risikoen består av systematisk risiko og 
usystematisk risiko. For investorer som er veldiversifisert er det den systematiske risikoen som 
er relevant, mens den usystematiske risikoen kan diversifiseres bort ved å inneha en portefølje 
av investeringer. Ifølge Bøhren & Gjærum  (2016, s. 374) er en vanlig måte å beregne 
avkastningskrav på egenkapital på, å benytte kapitalverdimodellen (CAPM) som følger30: 
𝐴𝑣𝑘𝑎𝑠𝑡𝑛𝑖𝑛𝑔𝑠𝑘𝑟𝑎𝑣 = 𝑅𝑖𝑠𝑖𝑘𝑜𝑓𝑟𝑖	𝑟𝑒𝑛𝑡𝑒 + 𝛽 ∗ 𝑀𝑎𝑟𝑘𝑒𝑑𝑒𝑡𝑠	𝑟𝑖𝑠𝑖𝑘𝑜𝑝𝑟𝑒𝑚𝑖𝑒 
Ved å regne ut totalkapitalbeta som et gjennomsnitt av beta for egenkapital og gjeld, kan en 
videre beregne gjeldskostnaden og totalkapitalkostnaden. Bøhren & Gjærum (s. 383) skriver 
at det også finnes en enklere metode å beregne totalkapitalkostnaden på. Denne metoden kalles 
 
30 CAPM før skatt 
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veid gjennomsnittlig kapitalkostnad, også kalt «Weighted Average Cost of Capital» (WACC). 
Intuisjonen er den samme som ved totalkapitalbetaen, og begge gir en total størrelse som et 
veid snitt av de to delene som utgjør totalen.  
Et norsk utvalg gav i 2012 noen generelle anbefalinger for hvilken kalkulasjonsrente som kan 
benyttes i samfunnsøkonomiske investeringer i Norge, som presentert Tabell 3 (NOU 
2012:16; Bjørndal & Tusvik, 2017). Utvalget skriver at reel risikojustert kalkulasjonsrente bør 
reflektere risikofri rente, risikoen i prosjektet og prosjektets alternativkostnad. Utvalget skriver 
også at det, basert på en alternativkostnadstankegang, i utgangspunktet vil være fornuftig å 
justere kalkulasjonsrenten basert på prosjektets systematiske risiko.  
Tabell 3: Anbefalt diskonteringsrente for et normalprosjekt.  
Kilde: (NOU 2012:16) 
I denne sammenheng, kan det også være fornuftig å trekke frem at Gjesdal & Johnsen (1999, 
s. 17) skriver at det er viktig å være klar over at fastsettelse av et avkastningskrav langt fra er 
eksakt vitenskap, men at det snarere er blanding av god teori og fornuftig skjønn. Hvilke 
avkastningskrav som blir benyttet i analysen av Hiddenfjord vil videre bli diskutert og bestemt 
i analysen i kapittel 5.4.2. 
4.1.5 Arbeidskapital 
Ifølge Bjørnenak (2019, s. 36) kan produkter og enheter binde kapital i form av arbeidskapital. 
Kapitalbindingen beregnes ofte ved å ta omløpsmidlene og trekke fra kortsiktig rentefri gjeld 
som følger:  
𝐴𝑟𝑏𝑒𝑖𝑑𝑠𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 = 𝑂𝑚𝑙ø𝑝𝑠𝑚𝑖𝑑𝑙𝑒𝑟 − 𝑘𝑜𝑟𝑡𝑠𝑖𝑘𝑡𝑖𝑔	𝑟𝑒𝑛𝑡𝑒𝑓𝑟𝑖	𝑔𝑗𝑒𝑙𝑑	 
I oppdrettsnæringen oppstår dette behovet i forbindelse med at fisken produseres over flere 
måneder før den blir solgt. Gjennom denne perioden vil det for eksempel oppstå kostnader i 
forbindelse med fôr og arbeidskraft (Asche & Bjørndal, 2011).  Spesielt ved investering i ny 
produksjonskapasitet vil det kunne oppstå kapitalbinding utover selve investeringskostnaden. 
Det kan være utfordrende å regne ut den korrekte kapitalbindingen i arbeidskapital for hver 
avdeling. En forenkling kan for eksempel være å bruke omsetning som en fordelingsnøkkel 
Diskonteringsrente 
  0 - 40 år 40 - 70 år Fra 75 år 
- Risikofri rente 2,5 % 2 % 2 % 
- Påslag (premium) 1,5 % 1 % 0% 
Risikojustert rente 4 % 3 % 2 % 
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hvor det blir gjort antakelser av størrelsen til arbeidskapitalen relativt til omsetning 
(Bjørnenak, 2019).  
4.1.6 Kapitalkostnad og avskrivninger 
En vesentlig del av kostnadsgrunnlaget for å vurdere lønnsomheten til ulike objekter er ifølge 
Bjørnenak (2019, s. 29) hva det koster å binde kapital til objektene. Avkastningskravet er et 
utrykk for alternativkostnaden og er diskutert over. Det er naturlig å trekke inn kostnad for 
avskrivninger og en kalkulatorisk rentekostnad. Den kalkulatoriske rentekostnaden består av 
en rente på kostnadsgrunnlaget og kan beregnes ved å bruke avkastningskravet. Den totale 
kapitalkostnaden blir som følger: 
𝐾𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙𝑘𝑜𝑠𝑡𝑛𝑎𝑑 = 𝐴𝑣𝑘𝑠𝑟𝑖𝑣𝑛𝑖𝑛𝑔 + 𝑘𝑎𝑙𝑘𝑢𝑙𝑎𝑡𝑜𝑟𝑖𝑠𝑘	𝑟𝑒𝑛𝑡𝑒 
Avskrivninger er en fornuftig og systematisk fordeling av investeringskostnader over 
eiendelens økonomiske levetid (s. 30). Med fornuftig siktes det til at det er et overordnet mål 
for hvordan investeringen fordeles over levetiden. Med systematisk menes at avskrivningen 
følger en plan eller algoritme. Kapitalgrunnlaget er det som legges til grunn for beregningene 
av periodens avskrivninger (s. 31). Bjørnenak presenterer (s. 38) flere ulike metoder for å 
beregne kapitalkostnaden. Det er her vurdert som hensiktsmessig å presentere to av disse. To 
valg trekkes frem som spesielt sentrale når det skal velges en modell, og dette er profil på 
avskrivningene og om kapitalgrunnlaget baseres på anskaffelseskost eller 
gjenanskaffelseskost. Begge modellene er basert på anskaffelseskost og er som følger: 
- Nominell lineær (avskriving som andel av anskaffelseskost) 
- Nominell annuitet (total kapitalkostnad nominelt) 
Den lineære modellen avskriver et likt beløp hver periode og har derfor en fallende 
kapitalkostnad over tid. Kapitalkostnaden kan med denne metoden beregnes som vist over.  
Nominell annuitet gir en stabil kapitalkostnad i perioden. Ifølge Asche og Bjørndal (2011) 
representerer beløpet den gjennomsnittlige kapitalkostnaden over perioden. Denne kostnaden 




(1 + 𝑟)# − 1	 
Her er 𝑟 renten og 𝑛 er antall år. Hvilken metode som bør benyttes, avhenger av formålet og 
inntjeningsprofil til prosjektet (Bjørnenak, 2019, s. 42). Dersom det er en jevn inntjening, 
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trekker det i retning av å ha en jevn kapitalkostnad og derfor en annuitetsmetode. Også hvis 
kapitalkostnaden skal analyseres over lenger tid i et likevektssenario, kan dette være en metode 
som uttrykker den underliggende kapitalkostnaden (Asche & Bjørndal, 2011). Dersom 
prisstigningen er betydelig, og det er ønskelig å signalisere en kostnad som gir grunnlag for å 
kunne reinvestere, kan det trekkes i retning av å benytte gjenanskaffelseskost og en real 
metode istedenfor anskaffelseskost som ved de to modellene over. Å beregne 
gjenanskaffelsesverdier kan imidlertid være krevende.  
4.1.7 Sensitivitetsanalyse 
Når det gjennomføres lønnsomhetsanalyser, kan det være hensiktsmessig å undersøke hvordan 
resultatet blir påvirket ved eventuelle endringer. Ifølge Boye, et al., (2017, s. 181) vil en 
sensitivitetsanalyse undersøke hvor følsomt resultatet er for endringer i faktorene som inngår. 
Når en slik analyse blir gjennomført, blir basisvariablene påført små marginale endringer, hvor 
utslaget dette har på resultatet er interessant. Basisvariablene kan endres med faste 
maksimums- og minimumsverdier, som for eksempel en økning og reduksjon på 20 og 10 
prosent. På bakgrunn denne analysen kan det konstrueres et stjernediagram (s. 183). Dette 
diagrammet illustrerer effekten av endringene med linjer som trekkes ut fra basisvariabelen. 
Retningen på linjene viser om endringen har positiv eller negativ effekt, mens brattheten viser 
hvor følsomt resultatet er for endringer. 
Nå har relevant teori for analysen blitt presentert. Videre følger en utgreing rundt metode og 
data som er benyttet i analysen. 
4.2 Metode 
Denne delen tar for seg metodikk som er benyttet i analysene i kapittel 5, kapittel 6 og 
kapittel 7. Hvilke data som er samlet inn vil også diskuteres, i tillegg til en videre evaluering 
av hvor egnet metoden og data er for å besvare problemstillingen.   
4.2.1 Valg av forskningsdesign 
Ifølge Saunders, Lewis & Thornhill (2016) er forskningsdesignet den generelle planen for 
hvordan en vil svare på problemstillingen. Problemstillingen som skal besvares i denne 
utredningen er hvordan bruk av stor smolt kan påvirke lønnsomheten til oppdrettsselskap i 
Norge. For å besvare denne problemstillingen er det hensiktsmessig å benytte en kombinasjon 
av kvantitativ og kvalitativ tilnærming. Forskningsspørsmål 1 og 2 blir besvart med en 
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kvantitativ metode hvor det først gjennomføres en kostnadsanalyse av landfasen og 
produksjonen av smolt i kapittel 5 og en kostnadsanalyse av produksjon av laks i sjøfasen i 
kapittel 6. For å besvare forskningsspørsmål 3 blir det utført en kvalitativ informantanalyse i 
kapittel 7.   
4.2.2 Metode for kostnadsanalyse 
Kostnadsanalysene av landfasen og sjøfasen til Hiddenfjord er basert på metodikk fra Bjørndal 
& Tusvik (2017; 2018; 2020b)(jf. Kapittel 3.1). Her blir det i første omgang estimert en 
produksjonskostnad for smolt i landfasen, før denne kostnaden videre legges til grunn for 
beregningene av produksjonskostnaden til slakteklar laks i sjøfasen. Studiene baserer seg på 
metodikk fra Asche og Bjørndal (2011). Dette innebærer at produksjonen av laks blir analysert 
under en betingelse av likevektsproduksjon. Dette vil si at oppdretteren er i full drift og den 
estimerte produksjonen opererer i en «normal-situasjon» over analyseperioden. En annen 
implikasjon er at driften blir vurdert uten potensielle «uhell» som for eksempel uforutsett 
dødelighet eller svinn. Formålet med denne forutsetningen er å analysere konkurranseevnen 
til en oppdretter ved normal drift. 
Oppbyggingen av analysene er relativt lik for de tre studiene. Først blir nødvendige 
investeringer gjort rede for. Deretter vil produksjonsplanen med tilhørende driftskostnader bli 
gjennomgått. Dette resulterer i en produksjonskostnad for de to fasene som blir analysert 
videre. Det blir også gjort en sensitivitetsanalyse av produksjonskostnaden, for å undersøke 
hvordan den blir påvirket ved eventuelle endringer. Til slutt blir produksjonskostnaden 
sammenliknet med andre estimater.  
4.2.3 Metode for informantanalyse 
I den kvalitative informantanalysen i kapittel 7, undersøkes biologiske muligheter og 
utfordringer ved produksjon av stor smolt.  Det er utformet en intervjuguide i forbindelse med 
innsamlingen av data, og denne kan studeres nærmere i appendiks L. Det er funnet 
hensiktsmessig å benytte en semistrukturert intervjumetode slik at spørsmålene i noe grad kan 
vektlegges ulikt basert på kompetansen og bakgrunnen til det enkelte intervjuobjektet.  
Hensikten med intervjuet er å få tilgangen til informasjon som er faglig og relevant, og som 
videre kan bidra til å besvare problemstillingen. Datamaterialet gir grunnlag for å 
sammenligne sitater og argumenter i analysen (Saunders, Lewis, & Thornhill, 2016). 
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Intervjuene har blitt gjennomført fysisk ansikt-til-ansikt i de situasjonene det har latt seg gjøre 
eller digitalt ansikt-til-ansikt ved hjelp av videooverføring.  
4.2.4 Innsamling av data 
For å gjennomføre analysen er det samlet inn data fra ulike kilder. Data som blir analysert i 
oppgaven er av både primær og sekundær art (Saunders, Lewis, & Thornhill, 2016). I kapittel 
fem og seks benyttes det hovedsakelig primærdata, i form av regnskapsdata og produksjonstall 
som er innhentet direkte fra Hiddenfjord. Tidshorisonten for dette datagrunnlaget er begrenset 
til perioden fra 2018 til 2020. Dette skyldes at studieobjektet ikke hadde mulighet til å gi 
tilgang til data fra tidligere perioder. Det er også hentet inn primærdata fra Kontali Analyse. 
Data fra Kontali Analyse består av kalkyleanslag for produksjonskostnader i Norge og på 
Færøyene i 2019. I tillegg til datamaterialet nevnt over blir det også benyttet sekundærdata 
som er hentet fra Fiskeridirektoratet. Dette datagrunnlaget består av regnskapsinformasjon, 
biologisk statistikk og produksjonstall. I forbindelse med informantanalysen i kapittel 7 blir 
det samlet inn primærdata ved å gjennomføre 13 intervjuer digitalt eller personlig i Bergen. 
Det er tatt hensyn til intervjuers rolle under selve intervjuet og at spørsmålene ikke skal være 
ledende eller manipulere svarene til intervjuobjektene. Data er håndtert og lagret med stor 
forsiktighet. 
4.2.5 Evaluering av data og metode 
Det er viktig å vurdere kvaliteten til datamaterialet og metoden som blir benyttet til å 
gjennomføre forskning (Saunders, Lewis, & Thornhill, 2016). Reliabiliteten handler om hvor 
pålitelig og konsis data og metode er, og hvor egnet den er for replikasjon. Hoveddelen av 
datagrunnlaget som er benyttet i kapittel fem og kapittel seks er av primær og kvantitativ 
karakter. Fordelen ved å samle inn data av primær karakter er at det kan være enklere å tilpasse 
hvilke data som blir hentet inn og hvilke omfang denne dataen har. En viktig begrunnelse for 
valg av primærkilden Hiddenfjord, er at tilgangen på detaljert produksjonsdata fra selskap som 
benytter stor smolt er vanskelig å oppdrive fordi det blant annet er få norske aktører som har 
satset på dette over lenger tid og har tilgjengelig produksjonsdata. Det kan også være en 
utfordring å få tilgang til nyere data fra blant annet børsnoterte oppdrettsselskaper fordi 
informasjonen kan være sensitiv og ilagt hemmelighold.  
At data er av kvantitativ karakter og inneholder numerisk data, gjør den enklere å etterprøve. 
Noen av ulempene ved innhenting av slik førstehåndsinformasjon er at den kan være mer 
krevende å samle inn og bearbeide, samtidig som den er vanskelig for andre å etterprøve, hvis 
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det ikke foreligger samme tilgang. Det kan også være en fare for feilbehandling eller at data 
mangler objektivitet. At den ikke er etterpøvd av andre kan reduserer reliabiliteten. På tross 
av at primærdataen kan gjøre reliabiliteten til oppgaven svakere har det blitt funnet 
hensiktsmessig å benytte slik data fordi tilgangen på observerbar data i tidligere studier(jf. 
kapittel 3) har vært mangelfull og fordelene oppveier ulempene.  
Når det gjelder primærdata fra Kontali Analyse, kan dette krediteres å være et uavhengig 
selskap som er anerkjent for sine analyser og bidrag til forskning. Det antas derfor at data fra 
dette selskapet vil styrke reliabiliteten til analysen. Når det gjelder data samlet inn ved intervju, 
er en potensiell utfordring at bruk av semistrukturert intervjumetode har en lavere grad av 
standardisering som dermed kan føre til lavere reliabilitet. Det kan også være en fare at 
intervjuer påvirker svarene til intervjuobjektet eller at svarene ikke er representative for 
analysens kontekst. Ved utførelsen av intervjuene er det forsøkt å redusere disse utfordringene 
etter beste evne. Sekundærdata som er hentet fra Fiskeridirektoratet sin akvakulturstatistikk, 
biomassestatistikk og lønnsomhetsundersøkelse for laks og regnbueørret er underlagt offentlig 
tilsyn og vurderes derfor også til å styrke reliabiliteten til oppgaven. Her kan det likevel trekkes 
frem at lønnsomhetsanalysen er gjort i et bedriftsøkonomisk perspektiv og at faste kostnader 
dermed kan være undervurdert. Det kan også diskuteres i hvilken grad oppdrettere oppgir 
korrekt informasjon i denne undersøkelsen.  
Validitet handler om studiets gyldighet og relevans. Dette innebærer hvor egnet data og 
metode er til å undersøke det den skal undersøke (Saunders, Lewis, & Thornhill, 2016). Den 
interne validiteten handler om hvorvidt forskningen har vært hensiktsmessig for å måle 
forholdene som den undersøker, og om det eksisterer årsakssammenheng mellom begrepene 
og variablene. I de to kostnadsanalysene er det tatt utgangspunkt i selskapet Hiddenfjord sin 
produksjon. På bakgrunn av at dette selskapet er en pådriver for bruk av stor smolt og har gjort 
dette over lenger tid, styrker det validiteten til studien. Her kan det likevel diskuteres hvorvidt 
resultatene til selskapets produksjon på Færøyene kan brukes til å besvare lønnsomheten ved 
liknende produksjon i Norge, og dette vil dermed også omhandle den eksterne validiteten, som 
innebærer om studien kan generaliseres. Dette kan være diskutabelt med tanke på forskjellene 
i reguleringer og geografi mellom landene. Med tanke på at store deler av studien fokuserer 
på landfasen, hvor forholdene i større grad er like, gjør dette validiteten høyere. Når det gjelder 
informantanalysen, baseres denne på respondenter som kan ansees å være «eksperter» på 
feltet, og dette styrker validiteten. Her kan det likevel trekkes frem at 13 respondenter 
potensielt kan gi en ensartet tilnærming.  Samlet sett vurderes studien til å ha god nok validitet.  
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I kapittel 4 har metode og teori for analysene blitt presentert. Videre følger en kostnadsanalyse 
av landfasen i kapittel 5. Her beregnes produksjonskostnaden for smolt i Hiddenfjord. Etter 
dette følger en tilsvarende analyse av sjøfasen i kapittel 6. Her beregnes kostnaden for 
produksjon av slakteklar laks. Etter dette kommer informantanalysen i kapittel 7. Her 
undersøkes biologisk usikkerhet knytte til produksjon av stor smolt. Til slutt blir det gitt en 
konklusjon basert på de tre analysene i kapittel 8.   
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5. Kostnadsanalyse landfase 
I dette kapittelet utføres det en kostnadsanalyse av smoltproduksjonen til Hiddenfjord og 
denne delen forsøker å besvare forskningsspørsmål 1:  
Hvordan kan bruk av stor smolt påvirke produksjonskostnadene til oppdrettsselskap i Norge? 
Analysen vil først presentere selskapets investeringer, produksjonstall og regnskapstall før 
denne informasjonen blir strukturert og analysert. Resultatet er en årlig gjennomsnittlig total 
produksjonskostnad for smolten som selskapet produserer31. En sensitivitetsanalyse vil også 
bli utført på produksjonskostnadene for å undersøke følsomheten for endringer i produksjonen 
til selskapet og noen av forutsetningene for analysen. Etter dette blir den totale 
produksjonskostnaden sammenliknet med andre liknende estimater for produksjon av smolt 
med tilsvarende størrelse og tall fra Fiskeridirektoratet. Analyseperioden vil være over tre år i 
perioden 2018 til 2020. Dette betyr at analysen både tar for seg en intern sammenlikning ved 
å se på utviklingen i kostnader over tid. Den blir også forsøkt sammenliknet med andre 
komparative estimater. Regnskapsdata i analysen vil om ikke annet oppgitt være i løpende 
danske kroner. 
5.1 Investeringer landfase 
Hiddenfjord produserer smolt i sitt settefiskanlegg Fútaklettur, og anlegget har gjennomgått 
ulike utbedringer som har blitt ferdigstilt de siste årene(jf. kapittel 2.4). Selskapet har oppgitt 
en total investeringskostnad på DKK 520 millioner for utbedringene som stod ferdig mot 
slutten av 2019 og ble gjennomført av Aquatec Solutions32. Omtrent 48 prosent av 
investeringssummen er investert i bygningsmasse og utgjør DKK 250 million som presentert 
i Tabell 4. De resterende 52 prosentene er investert anlegg og utstyr og utgjør DKK 270 
millioner.  I løpet av 2019 ble avsluttende investeringer for DKK 61 millioner ferdigstilt, og 
det er derfor kun lagt til grunne en investeringsverdi på 86 prosent av totalbeløpet for 
produksjonen dette året. Tilsvarende har det i 2018 blitt utført investeringer for DKK 108 
millioner, og dermed legges det til grunn 64 prosent av investeringsbeløpet for produksjonen 
i denne perioden33. Dette dimensjoneres slik for at smolten som produseres skal bli ilagt en 
mest mulig fornuftig kapitalkostnad hvert av årene. Investeringskostnadene inkluderer ikke 
 
31 All produsert smolt i landfasen blir benyttet til egen matfiskproduksjon. Selskapet driver altså ikke salg av smolt.  
32 Datterselskap av AKVA GROUP 
33 Dette betyr at investeringskostnaden per år og derfor kapitalkostnadsgrunnlaget er beregnet på IB-verdier.  
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verdier knyttet til eldre deler av anlegget som tidligere har blitt avskrevet, og det er vurdert 
som hensiktsmessig å ikke estimere gjenanskaffelsesverdiene, da dette ville vært vanskelige 
skjønnsmessige vurderinger. Dette vil si at kapitalkostnaden knyttet til tidligere investerte 
verdier vil kunne være undervurdert i analysen. I sensitivitetsanalysen vil dermed endringer i 
investeringsverdi bli undersøkt nærmere. Det er også verdt å poengtere at selskapet, på 
bakgrunn av nevnte investeringer, ikke befinner seg i et scenario med likevektsproduksjon 
som Asche & Bjørndal (2011) legger til grunn i sin metode. Produksjon- og regnskapstallene 
for 2020 representerer dog det nærmeste en kommer «steady state» produksjon i 
analyseperioden. At produksjon av smolt foregår over 20 til 22 måneder, som illustrert i Figur 
13, gjør også at kostnadene for levert smolt ett år kan være påvirket av eventuelle forberedelser 
for ytterligere vekst et senere år. At selskapet ikke befinner seg i en slik likevekt er ikke 
uvanlig, med tanke på at mange selskaper har en målsetning om vekst, men dette vil kunne 
påvirke ulike kostnadsarter i analysen. 
Tabell 4: Investert verdi i settefiskanlegget Fútaklettur 
Investering landfase 2018 2019 2020 Økonomisk 
levetid Valutakode DKK DKK DKK 
Investering i bygninger 159 615 385 215 865 385 250 000 000 20 
Investering i anlegg og utstyr 172 384 615 233 134 615 270 000 000 10 
Totale investeringer 332 000 000 449 000 000 520 000 000   
Fútaklettur har i 2020 et karvolum på mellom 19 000 til 20 000 m3 i drift og dette gir en 
makskapasitet på 1,022 tonn biomasse til enhver tid. Basert på produksjonstallene fra 2020, 
som ifølge Hiddenfjord ligger tett opp mot hva de klarer å produsere, er investeringskostnaden 
per kg produksjon DKK 285 for smolten som produseres.  
5.2 Produksjonstall landfase 
I perioden 2018 til 2020 hadde Fútaklettur produksjonstallene som er presentert i Tabell 5. 
Disse er basert på tall for hver av leveransene med ferdigprodusert smolt som blir sendt videre 
til lokalitetene for påfølgende tilvekstfase i sjø. Tallene viser en økende trend hvor antall 
produserte smolt stiger fra 2,73 millioner smolt i 2018 til rundt 3,40 millioner produserte smolt 
i 2020. Dette tilsvarer en vekst på 25 prosent og gjenspeiles også i produsert biomasse, som 
vokser med 30 prosent fra rundt 1,400 tonn34 til 1,800 tusen tonn i perioden. Produksjonen 
viser likevel et fall i antall fisk i 2019 hvor det produseres 2,66 millioner. Utvikling i biomasse 
 
34 Om ikke annet blir presisert er det snakk om levende vekt/ «live weight» / LW når det refereres til produsert biomasse 
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per generasjon er illustrert i Figur 13 og utvikling i total biomasse er vedlagt i appendiks D 
Antall forsendelser fra smoltanlegget til sjø øker også denne perioden fra 47 til 61 forsendelser.  
Vekten til smolten i hver forsendelse varierer fra 200 gram til 1,300 gram i hele perioden. I 
gjennomsnitt ligger vekten til smolten mellom 500 gram og 600 gram og har derfor en høyere 
vekt sammenliknet med tradisjonell smolt med en vekt på 80 gram til 120 gram (jf. kapittel 
1.1). Produksjonstiden i landfasen er i gjennomsnitt mellom 22 til 20 måneder i perioden. Ved 
å se nærmere på appendiks A vil en kunne se at den laveste produksjonstiden er nede i 14,5 
måneder samtidig som den lengste produksjonstiden totalt er 28,2 måneder. Det er tydelig at 
denne produksjonstiden i stor grad sammenfaller med vekten til smolten som produseres. Den 
laveste produksjonstiden på 14,6 måneder tilhører smolten som har den laveste 
gjennomsnittsvekten på 200 gram i 2020, mens de lengste produksjonstidene tilhører smolten 
med høyeste gjennomsnittsvekt.  
Tabell 5: Produksjonstall smolt i landfasen perioden 2018 til 2020. Se appendiks A for 
aggregerte tall forsendelser til lokaliteter 
Produksjonstall landfase 2018 2019 2020 
Antall fisk 2 726 563 2 655 846 3 395 089 
Biomasse (kg levende vekt) 1 404 454 1 535 635 1 821 923 
Snittvekt forsendelse (kg) Min 0,250 0,415 0,200 
Snittvekt forsendelse (kg) Gjennomsnitt 0,51535 0,578 0,537 
Snittvekt forsendelse (kg) Maks 1,300 1,200 1,054 
Antall forsendelser 47 52 61 
Produksjonstid (måneder) 22,0 21,8 20,0 
Antall batcher rogn årgang 6 5 4  
Dødelighet i prosent m.t36 m.t m.t 
Fôr (kg) 1 713 2 055 1 881 
FCR 1,17 1,14 1,06 
Antall vaksiner totalt 2 800 000 2 700 000 3 450 000 
Strømpris (per kwh) 1,25 1,25 1,25 
Estimert forbruk av strøm (kwh) 7 837 334 13 111 172 23 243 108 
I Tabell 5 er det også presentert mer detaljert informasjon om produksjonen av smolt. Antall 
batcher37 med rogn per år faller fra 6 til 4. Det er ikke gitt innsyn i nøyaktige tall for antall 
utsatt rogn eller dødelighetstall for denne produksjonsfasen, men selskapet påpeker at denne 
tidvis kan være høy. Den resterende informasjonen i tabellen vil bli diskutert i sammenheng 
med regnskapstallene under. 
 
35 Standardavviket for smoltvekten for 2018, 2019 og 2020 er henholdsvis 237, 155 og 219 
36 Mangler tallfestelse. Selskapet ønsker ikke å gå ut med dødeligheten. Det er heller ikke gitt innsyn i tilhørende TGC for 
denne fasen. 
37 En batch er et utsett av rogn 
 42
 
Figur 13 Utvikling biomasse per generasjon landfase. Basert på 
produksjonstallene i appendiks B. 
5.3 Regnskapstall landfase 
Kostnadene for smoltproduksjonen til Hiddenfjord er presentert i uredigert format i Tabell 6. 
Dette er tall fra selskapets driftsregnskap og består av kostnader som er allokert til fisken i 
hver av leveransene fra settefiskanlegget til sjø de aktuelle årene. Det er på dette tidspunktet 
ikke gjort en inndeling i variable og faste kostnader, men kostnadene er akkumulerte tall 
presentert som levert fra selskapet. De totale kostnadene reflekterer økt produksjon i perioden 
og blir over dobbelt så stor fra DKK 72 625 363 i 2018 til DKK 157 245 010 i 2020. Dette 
tilsvarer en økning på 117 prosent og er hovedsakelig drevet av avskrivninger, strømkostnader, 
lønnskostnader og rognkostnader.  
Tabell 6: Kostnader settefiskfasen årene 2018 til 2020. Se appendiks B for mer 
detaljerte tall fordelt på lokaliteter.  
Kostnader landfase levert smolt 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Rognkostnader 5 139 338 6 637 487 11 854 916 
Fôrkostnader 20 011 896 21 632 558 23 256 116 
Vaksinekostnader 4 341 282 4 032 207 5 170 566 
Behandlingskostnader 48 271 85 498 1 331 
Lønnskostnader 7 424 561 11 820 630 19 095 643 
Andre driftskostnader 6 539 834 7 862 335 12 634 863 
Vedlikeholdskostnader 4 167 858 6 590 330 13 914 349 
Forsikringskostnader fisk 782 371 998 195 1 447 716 
Avskrivningskostnader 14 248 754 21 813 838 40 610 621 
Strømkostnader 9 796 667 16 388 964 29 053 885 
Oljekostnader 124 529 177 041 205 004 
Sum kostnader 72 625 363 98 039 083  157 245 010 
 43 
Produksjonen av smolt består av flere forskjellige kostnadsarter, og her følger en gjennomgang 
av den enkelte. Rognkostnaden innbefatter kostnaden for innkjøp av rogn og forekommer 
rundt 22 til 20 måneder før selve leveransen av settefisk til sjøfasen. Hiddenfjord kjøper rogn 
fra Stofnfiskur og AquaGen (jf. kapittel 2.4) og denne kostnaden har en vekst på 131 prosent 
fra DKK 5 139 338 i 2018 til DKK 11 854 916 i 2020. Hoveddriveren bak denne økningen er 
sannsynligvis økt volum av rogn. Fôrkostnaden er en viktig kostnadsdriver i 
oppdrettsnæringen(jf. kapittel 2.2) og er likevel blant kostnadene som øker minst i perioden 
med 16 prosent vekst fra DKK 20 011 896 til DKK 23 256 116. Fôrforbruket er 1,7 tonn i 
2018 og vokser til rundt 1,8 tonn i 2020. Fôret blir utnyttet mer effektivt over perioden, som 
kommer frem ved at FCR38 synker fra 1,17 til 1,06. Selskapet kommenterer at de har gått over 
til en billigere fôrtype i 2020.  
Vaksinekostnaden er kostnader til vaksinering av fisken og øker i perioden med totalt 2,8 
millioner vaksiner i 2018 til 3,5 millioner vaksiner i 2020. Basert på antall levert fisk, gir dette 
en kostnad per vaksine på DKK 1,55 i 2018 som faller til DKK 1,50 i 2020.  
Behandlingskostnad er en mindre kostnadspost i produksjonen av smolt og innebærer blant 
annet medikamentell behandling av fisken. Lønnskostnaden øker med 157 prosent i perioden 
fra DKK 7 424 561 i 2018 til DKK 19 095 643 i 2020.  Hiddenfjord opplyser at det er 26 
ansatte ved anlegget i 2020 og det har vært ansatt 2 til 3 personer årlig i løpet av perioden. 
Lønnskostnadene vil bli behandlet senere i analysen.  
Andre driftskostnader vokser med 93 prosent i perioden fra DKK 6 539 834 i 2018 til DKK 
12 634 863 i 2020. Kostnadene kan videre fordeles basert på følgende anslåtte andeler som er 
presentert under i Tabell 7. Denne sekkeposten inneholder kostnader som oppstår i forbindelse 
med den generelle driften av anlegget, som for eksempel analyser, kjøp av kaustisk soda 
tilknyttet drift av RAS, rengjøring, innkjøp av salt, forbruk av klær, diverse leiekostnader samt 
kostnader som ikke er hensiktsmessig å klassifisere videre. Ifølge denne inndelingen utgjør 
kostnader til salt over 50 prosent av kostnaden og representerer derfor den største økningen i 
posten. Det kan også tenkes at noe av veksten i andre driftskostnader kan være påvirket av 
investeringene selskapet har gjennomført i perioden, da en periode med utbygging kan påvirke 
ulike kostnader i et selskap. Forsikringskostnaden knyttet til bygg og anlegg er en overordnet 
kostnad for selskapets bygningsmasse og utstyr. Denne kostnaden vokser naturlig i takt med 
investeringene, men det beregnede tallet avhenger her av den underliggende utviklingen i hele 
 
38 Forbruket av fôr måles ofte i FCR og fôrfaktoren forteller hvor mye fôr som kreves for å produsere en kilo fisk (MOWI 
ASA, 2021) 
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sekkeposten. Utkjøringskostnaden er kostnaden for å transportere fisken mellom 
settefiskanlegget og sjøfasen, hvor selskapet benytter lastebiler og transporteringsslange (jf. 
kapittel 2.4). Hensikten med denne delen av analysen er å belyse selve kostnaden av å 
produsere smolten i settefiskanlegget. Fordi transportkostnaden er en kostnad som påløper 
etter at smolten er ferdigprodusert, er det hensiktsmessig å utelate denne kostnaden fra 
beregningen av produksjonskostnaden for smolten.  
Tabell 7: Fordeling andre driftskostnader perioden 2018 til 2020 
Andre driftskostnader 
Andel 
2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
 Analyser o.s.v.  7 % 457 788 550 363 884 440 
 Kaustisk soda  12 % 784 780 943 480 1 516 184 
 Rengjøring  2 % 130 797 157 247 252 697 
 Salt  53 % 3 466 112 4 167 037 6 696 477 
 Klær  2 % 130 797 157 247 252 697 
 Utkjøringskostnad  12 % 784 780 943 480 1 516 184 
 Leiekostnader  5 % 326 992 393 117 631 743 
 Forsikring bygg og anlegg 5 % 326 992 393 117 631 743 
 Annet  2 % 130 797 157 247 252 697 
Sum Andre Driftskostnader 100 % 6 539 834 7 862 335 12 634 863 
Videre i Tabell 6 har selskapet kostnader knytte til generelt vedlikehold. Dette er den 
kostnaden som har høyest relativ økning i perioden, med 234 prosent fra DKK 4 167 858 i 
2018 til DKK 13 914 349 i 2020. Økningen kan skyldes større anlegg og investeringene som 
har blitt utført i perioden. Det er også kostnader knyttet til forsikring av fisken. 
Forsikringskostnaden for fisk er vanlig i dyrehold og er en sikkerhet mot økonomisk tap i 
tilfelle dødelighet og sykdom. Det er vanlig for oppdrettere å ha forsikringer som i hvert fall 
dekker varekostnaden ti fisken, og for Hiddenfjord dekker denne forsikringen varekostnaden 
til fisken basert på størrelsen. Selskapet har oppgitt kostnader i forbindelse med avskrivinger 
av bygg og utstyr, men fordi avskrivningsmodeller er skjønnsmessige vurderinger og at det 
skal beregnes en kapitalkostnad for investeringene, vil denne kostnaden bli revurdert og 
behandlet senere i analysen. Strømkostnaden tilknyttet drift av et RAS-anlegg kan være en 
sentral kostnadspost ved denne produksjonsteknologien (jf. kapittel 1.1.5). Ifølge selskapet 
har strømprisen hvert på rundt DKK 1,25 per kilowattime i hele perioden. Dette tilsvarer et 
strømforbruk på 7,8 millioner kilowatt i 2018 og 23 millioner kilowatt i 2020, som vist i Tabell 
5. Økningen i strømkostnader er altså 197 prosent i perioden fra DKK 9 796 667 i 2018 til 
DKK 29 053 885. Oljekostnaden oppstår i forbindelse med et nødaggregat for stabil drift av 
anlegget i tilfelle strømbrudd.  
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5.4 Strukturering og beregning av produksjonskostnad 
Ifølge Boye et al. (2017) er det hensiktsmessig å strukturere kalkylen slik at den gir 
informasjon som kan benyttes til å utføre beslutninger (jf. kapittel 4.1.1). I denne sammenheng 
er det produksjonskostnaden og informasjon om kostnadsstrukturen som er målet for analysen. 
Derfor er det hensiktsmessig å strukturere kostnadene på en måte som belyser at noen av 
kostnadene i større grad er avhengige av produksjonen, mens andre i mindre grade er avhengig 
av den (jf. 4.1.2). I Tabell 8 er kostnader som ansees som produksjonsavhengige kategorisert 
som variable kostnader. Dette er kostnader som i stor grad er drevet av antall fisk som 
produseres. Kostnader som vurderes til å være produksjonsuavhengige er 
avskrivningskostnader, vedlikehold, oljekostnad og forsikringskostnad av bygg. 
Avskrivninger av eiendeler er en kapitalkostnad med en økonomisk levetid som ikke vil være 
påvirket av om produksjonsvolumet. Vedlikeholdskostnader vil til dels kunne variere med 
volum. I denne sammenhengen er det likevel vurdert slik at hoveddelen kan knyttes til 
bygningsmasse og det overordnede anlegget, som i større grad vil oppstå stegvis. 
Oljekostnadene og forsikring av bygg og anlegg vurderes også til å være faste kostnader.  
 
Tabell 8: Produksjonskostnader strukturert etter faste og variable kostnader. 
DKK per stk og common-size 
Strukturerte kostnader 
landfase 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK per stk Common size 
Rognkostnader 5 139 338 6 637 487 11 854 916 1,88 2,50 3,49 7 % 7 % 8 % 
Fôrkostnader 20 011 896 21 632 558 23 256 116 7,34 8,15 6,85 27 % 22 % 15 % 
Strømkostnader 9 796 667 16 388 964 29 053 885 3,59 6,17 8,56 13 % 17 % 18 % 
Vaksinekostnader 4 341 282 4 032 207 5 170 566 1,59 1,52 1,52 6 % 4 % 3 % 
Behandlingskostnader 48 271 85 498 1 331 0,02 0,03 0,00 0,1 % 0,1 % 0,0 % 
Lønnskostnader 7 424 561 11 820 630 19 095 643 2,72 4,45 5,62 10 % 12 % 12 % 
Forsikring fisk 782 371 998 195 1 447 716 0,29 0,38 0,43 1 % 1 % 1 % 
Andre driftskostnader 6 539 834 7 862 335 12 634 863 2,40 2,96 3,72 9 % 8 % 8 % 
Sum Variable Kostnader 54 084 221 69 457 874 102 515 036 19,84 26,15 30,20 74 % 71 % 65 % 
Avskrivningskostnader 14 248 754 21 813 838 40 610 621 5,23 8,21 11,96 20 % 22 % 26 % 
Vedlikeholdskostnader 4 167 858 6 590 330 13 914 349 1,53 2,48 4,10 6 % 7 % 9 % 
Oljekostnader 124 529 177 041 205 004 0,05 0,07 0,06 0,2 % 0,2 % 0,1 % 
Forsikring bygg og anlegg 326 992 393 117 631 743 0,12 0,15 0,19 0,45 % 0,40 % 0,40 % 
Sum Faste Kostnader 18 868 133 28 974 326 55 361 717 6,92 10,91 16,31 26 % 29 % 35 % 
Sum Variable og Faste 
kostnader 72 952 355 98 432 200 157 876 753 26,76 37,06 46,50 100 % 100 % 100 % 
Før den videre analysen tar fatt på vurderinger knyttet til arbeidskapital, kapitalkostnader og 
lønns- og administrasjonskostnader, blir kostnad per smolt under nåværende betingelser også 
presentert, som vist i midten av Tabell 8. Dette gjøres for at effekten av justeringene skal bli 
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synlige senere. En naturlig kostnadsdriver i analyse av oppdrett er å fordele kostnader per stk 
eller per kg(jf. kapittel 4.1.3). I noen tilfeller kan det være mer hensiktsmessig å fordele 
kostnader pr stk, som for eksempel ved produksjon av smolt hvor vekten er lav eller når fisk 
med samme vekt skal sammenliknes. I andre tilfeller kan det være mer hensiktsmessig å 
fordele kostnadene per kilo hvis vekten til fisken er større. En slik tankegang er vanlig praksis 
i næringen. Fiskeridirektoratet (2021) gjør også sine beregninger slik, med fokus på kostnad 
per stk for rogn, yngel og smolt, og videre kostnad per kilo for slaktet laks. I denne analysen 
vil begge kostnadsdriverne bli benyttet, men det legges størst vekt på kostnad pr smolt. Det 
kommer frem av tabellen at kostnaden per smolt øker i perioden, og at den totale 
produksjonskostnaden øker fra DKK 26,76 i 2018 til DKK 46,50 i 2020. Dette tilsvarer en 
årlig vekst på 20 prosent. Veksten er prosentvis høyere for faste kostnader som vokser med 
136 prosent, mens veksten i variable kostnader er 52 prosent. Som nevnt tidligere er 
hoveddriverne for veksten avskrivninger, strøm, vedlikehold og lønnskostnader.    
Til høyre i tabellen er kostnadene presentert i en common-size analyse som viser den relative 
størrelsen hver kostnad utgjør av den totale produksjonskostnaden. Ifølge Petersen, Plenborg 
& Kinserdal (2017, s. 161)  vil dette være en måte å analyse utviklingen og relasjonen mellom 
kostnadsgruppene på. For Hiddenfjord kommer det frem at variable kostnader utgjør en noe 
nedadgående andel av de totale kostnadene, mens faste kostnader har en tilsvarende økende 
andel. Avskrivninger, strømkostnad og fôrkostnaden utgjør de største kostnadene med 
henholdsvis 26, 28 og 15 prosent av de totale kostnadene. Kostnader fordelt på levende vekt 
og WFE er vedlagt i appendiks I.  
Nå har investeringer, produksjonstall og kostnader blitt presentert og strukturert. Videre vil 
det neste kapittelet ta for seg administrasjon- og lønnskostnadene før det kommer et kapittel 
om avkastningskrav. Etter dette vil kapitalkostnadene knytte til arbeidskapitalen og 
investering bli undersøkt nærmere. Dette resulterer til slutt i en total produksjonskostnad. 
5.4.1 Fordeling av administrasjons- og lønnskostnader landfase 
Lønnskostnadene i Tabell 8 blir som nevnt tidligere nesten tredoblet i perioden 2018 til 2020.  
Av de 26 personene som arbeider på anlegget i 2020 inkluderer dette tre formenn, fire ledere 
og fire ansatte som jobber med utvikling og biologi. Antall ansatte har siden 2018 vokst med 
rundt tre personer hvert år, og denne veksten har stort sett vært innen ledelse og FoU. I møte 
med kostnadsstrukturen, kan det være hensiktsmessig å fordele en andel av lønnskostnaden til 
faste kostnader. Som presentert i Tabell 9 er det gjort en skjønnsmessig fordeling av de ansatte 
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som produksjonsavhengige og produksjonsuavhengige. Dette innebærer at snittlønnen for de 
11 produksjonsuavhengige ansatte og 15 produksjonsavhengige ansatte i 2020 er estimert til 
å være DKK 954 78239 og DKK 572 869.  Snittlønnen kan være noe høy. På bakgrunn av at 
det har vært gjennomført investeringer i denne perioden, kan det tenkes at dette kan ha hatt en 
innvirkning ved at egne ansatte i ulik grad kan ha blitt benyttet til dette.  
Det er også foretatt en skjønnsmessig fordeling av administrasjonskostnadene som 
Hiddenfjord i sin helhet har valgt å kostnadsføre sjøfasen, som kan peke mot en fordeling etter 
bæreevneprinsippet (jf. kapittel 4.1.1). Dette er kostnader knyttet til den generelle 
administrasjonen av selskapet som inkluderer kostnader i forbindelse med administrativ 
ledelse, regnskap, HR-funksjoner og andre overordnede funksjoner som kommer alle 
avdelinger i selskapet til gode. Det er vurder som fornuftig å fordele kostnaden etter et mer 
årsaks- og virkningsprisnipp og etter dialog med selskapet blir 30 prosent av 
administrasjonskostnadene fordelt til produksjonen av smolt.  
Tabell 9: Fordeling administrasjon- og lønnskostnader landfase perioden 2018 til 
2020.  
Administrasjon- og lønnskostnader 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Produksjonsavhengige ansatte 15 15 15 
Produksjonsuavhengige ansatte 5 8 11 
Totalt antall ansatte 20 23 26 
Variable lønnskostnader 5 568 421 6 501 346 8 593 039 
Faste lønnskostnader 1 856 140 5 319 283 10 502 604 
Total lønnskostnad 7 424 561 11 820 630 19 095 643 
Administrasjonskostnader (30%) 3 785 503 3 235 587 3 505 965 
Faste lønnskostnader og administrasjon 5 641 643 8 554 871 14 008 568 
 
5.4.2 Avkastningskrav  
For å beregne kapitalkostnaden for smoltproduksjonen, er det behov for en vurdering av 
hvilket avkastningskrav som burde benyttes. I først omgang kan det være nyttig å se på hvilke 
WACC andre oppdrettsselskap på Færøyene benytter for sitt selskap. Risikoen for tilsvarende 
drift burde være noe sammenfallende. Bakkafrost P/F benyttet en før skatt WACC på 7,440 
prosent i 2020(7,2 prosent i 2019) mens Mowi ASA benyttet en før skatt WACC på 8,641 
prosent i 2020(8,8 prosent i 2019) for sin virksomhet på Færøyene. Fordi beregningene av 
WACC er påvirket av kapitalstrukturen til de ulike selskapene, vil det være mer naturlig å 
 
39 Begge lønnskostnadene er inklusiv sosiale utgifter.  
40 Hentet fra årsrapporten til Bakkafrost P/F for 2020 
41 Hentet fra årsapporten til Mowi ASA fra 2020 
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sammenligne seg med det selskapet som har mest sammenfallende kapitalstruktur. 
Hiddenfjord hadde i 2019 en egenkapital andel på 66 prosent(62 prosent i 2018) og dette var 
tilsvarende 66 prosent for Bakkafrost P/F i 2020(65 prosent i 2019). Dette trekker i retning av 
at Bakkafrost P/F sin før skatt WACC kan være mer passende.  
Et annet moment som kan være relevant å diskutere er hvordan den systematiske risikoen kan 
variere mellom ulike prosjekter. Bjørnenak (2019, s. 36) skriver at ulike produksjonsmetoder 
for oppdrett av laks medfølger ulik grad av kapitalbinding, og at landbasert oppdrett vil ha en 
større andel faste kostnader. Dette kan videre gjøre resultatet mer sensitivt for svingninger i 
markedet. Som observert over øker andelen faste kostnader i analyseperioden. Dette trekker i 
en retning av at oppdrettsselskap med større del av produksjonen på land burde ha et høyere 
avkastningskrav. Det vil også kunne gjelde for oppdrettsselskap som velger å forlenge 
produksjonsfasen på land ved å produsere større smolt. Dette trekker altså i retning av at det 
burde benyttes et høyere avkastningskrav enn for eksempel Bakkafrost P/F, hvis det kan 
påvises at de faste kostnadene utgjør en større andel av kostnadene for Hiddenfjord. Basert på 
tall fra Dam (2021) var den gjennomsnittlige vekten på smolt som ble satt ut på Færøyene 372 
gram i 2020 (302 gram i 2019) (jf. kapittel 2.3.1). Hiddenfjord, med en smoltvekt vekt på 
mellom 500 gram og 600 gram, og ligger derfor en del over snittet på Færøyene. Men hvis en 
tar i betrakting investeringsplanene til Bakkafrost P/F perioden 2020 til 2022 og satsningen på 
større smolt, er det vanskelig å lage et skille basert på dette (Bakkafrost P/F, 2021).   
Hvis anbefalingene for samfunnsøkonomiske investeringer i Norge skal benyttes som 
grunnlag til å vurdere kapitalkostnaden til Hiddenfjord sin investering, må det legges til 
inflasjon fordi regnskapstallene som skal vurderes er i nominelle termer(jf. kapittel 4.1.4). 
Basert på tall fra Nordic Statistics42 har inflasjonen på Færøyene gjennomsnittlig vært 1,28 
prosent i perioden 2018 til 2019. Ved å benytte 4 prosent realrente og legge til 1,28 prosent 
inflasjon gir dette et nominelt avkastningskrav på 5,28 prosent.  
I analysen vurderes det dit hen at et fornuftig avkastningskrav vil være å benytte et noe høyere 
risikotillegg enn hva som legges til grunn i anbefalingene for samfunnsøkonomiske analyser i 
Norge, med tanke på at bedriftsøkonomiske og samfunnsøkonomiske analyser kan være basert 
på ulike kriterier. Her vektlegges de bedriftsøkonomiske kriteriene i større grad og at 
avkastningskravet til Bakkafrost P/F dermed reflekterer risikoen i større grad. Det er ikke 
 
42 Tall om konsumprisindeksen på Færøyene er hentet fra: 
https://pxweb.nordicstatistics.org/pxweb/en/Nordic%20Statistics/. Inflasjonen var på bare 0,29 prosent i 2020 og 
gjennomsnittet er derfor basert på 2018 til 2019. 
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funnet hensiktsmessig å beregne avkastningskravet på egenkapital og totalkapitalbeta etter 
kapitalverdimodellen. Dette ville vært en lenger øvelse og det vurderes slik at det foreligger 
nok informasjon i drøftelsen over til å fastsette et fornuftig krav. Det er heller ikke lagt til et 
påslag med tanke på at Hiddenfjord er et mindre selskap og dermed har en mindre portefølje 
av prosjekter å fordele risikoen på, enn et større selskap vil kunne ha. Avkastningskravet for 
Hiddenfjord settes lik et gjennomsnitt av Bakkafrost P/F sin WACC i perioden 2018 til 2020 
som gir et avkastningskrav på 7,8 prosent. I sensitivitetsanalysen vil variasjon i det forutsatte 
avkastningskrav bli undersøkt nærmere.  
5.4.3 Kapitalkostnad av arbeidskapital landfase   
Produksjonen av smolt i Hiddenfjord er avhengig av arbeidskapital for å finansiere 
likviditetsbehovet som oppstår i forbindelse med denne produksjonen. For eksempel vil det 
bli bundet opp kapital i fisken som produseres og videre balanseføres i varelagerbeholdningen 
(Valenzuela, 2021). På grunn av at det i denne analysen forsøkes å gjøre et estimat for 
produksjonskostnaden til Hiddenfjord, er det derfor fornuftig å inkludere kostnaden knyttet til 
denne kapitalen som er investert i forbindelse med produksjonen. Som Bjørnenak (2019) 
skriver kan det være utfordrende å beregne arbeidskapitalen eksakt, og i denne sammenhengen 
hvor det kun er smoltproduksjonen som skal analyseres, illustrerer dette et slikt eksempel (jf. 
kapittel 4.1.5). Forfatteren løfter likevel frem at en løsning kan være å gjøre en forenklet 
beregningen basert på for eksempel omsetning eller en annen størrelse som kan uttrykke 
omfanget. I denne analysen vil derfor kapitalkostnaden knyttet til arbeidskapitalen basere seg 
på alle de variable kostnadene i Tabell 8, i tillegg til vedlikehold, oljekostnad og forsikring av 
bygg. Fordi de regnskapsførte kostnadene inkluderer kostnadene for hele produksjonstiden til 
smolten, forutsettes det at en slik beregning av arbeidskapitalgrunnlaget er et godt estimat 
arbeidskapitalbehovet for hele produksjonstiden til den leverte smolten, som kan ha en 
produksjonstid på opp mot 22 måneder. Det er ikke tatt hensyn til en eventuell økning i 
arbeidskapitalbehovet på bakgrunn investeringene som er sluttført i 2019. Avkastningskravet 
som er bestemt i kapittel 5.1.5 benyttes i beregningen. Estimert kapitalkostnad for 
arbeidskapital er presentert i Tabell 10. 
Tabell 10: Kapitalkostnad arbeidskapital landfase perioden 2018 til 2020 
Arbeidskapital 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Beregnet grunnlag arbeidskapital 58 703 600 76 618 361 117 266 132 
Kapitalkostnad arbeidskapital (7,8%) 4 578 881 5 976 232 9 146 758 
 
 50
5.4.4 Avskrivning og kapitalkostnader landfase 
Investering i bygningsmasse og utstyr er en viktig forutsetning for produksjonen av smolt og 
utbygging av ny kapasitet. Smoltanlegget til Hiddenfjord har gjennomgått flere utbedringer, 
og den siste store utbyggingen stod som nevnt ferdig i 2019. Dette betyr at det i 
analyseperioden er ulikt grunnlag for beregning av kapital- og avskrivningskostnader. Fordi 
beregningene av avskrivningskostnader er en skjønnsmessig vurdering, blir det derfor sett bort 
fra selskapets regnskapsførte avskrivning som presentert i Tabell 6 og gjort en ny vurdering.  
Kapitalgrunnlaget er regnet ut basert på investeringer og økonomisk levetid som presentert i 
Tabell 4. Når kapital- og avskrivningskostnaden blir beregnet, er det funnet hensiktsmessig å 
benytte metoden nominell annuitet(jf. kapittel 4.5.5). Asche & Bjørndal (2011) benytter en 
realrente annuitet, men fordi regnskapstall her er i løpende kroner blir det nominelle 
avkastningskravet lagt til grunn. Valg av avskrivningsplan påvirker resultatmåling og 
kapitalgrunnlaget over avskrivningsperioden og bør derfor være en gjennomtenkt vurdering. 
Lineær metode er ofte benyttet, men vil gi en økende rentabilitet over tid ettersom 
kapitalgrunnlaget blir mindre. I denne analysen blir nominell annuitet valgt fordi denne 
metoden uttrykker den gjennomsnittlig kapitalkostnad over investeringens levetid og uttrykker 
dermed den underliggende kapitalkostnaden på en god måte. Dette passer også med at 
inntjeningsprofilen til anlegget er vurdert til å ha en jevn inntjening i fremtiden. Den årlige 
avskrivnings- og kapitalkostnaden er beregnet med annuitetsfaktorer 0,10034 for 20 år og 
0,14769 for 10 år og presentert i Tabell 11. Rentefoten er 7,8 prosent p.a.  
Tabell 11: Årlig avskrivnings- og kapitalkostnad landfase perioden 2018 til 2020 
Avskrivnings- og kapitalkostnad 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Avskrivning og kapitalkostnad bygg 16 015 974 21 660 157 25 085 260 
Avskrivning og kapitalkostnad anlegg & utstyr 25 459 118 34 431 157 39 875 727 
Sum avskrivning- og kapitalkostnad (7,8%) 41 475 092 56 091 314 64 960 987 
5.4.5 Totale produksjonskostnader landfase 
Analysen i de foregående kapitlene resulterer i produksjonskostnad for smolt årene 2018 til 
2020 som er presentert i Tabell 12. Den totale produksjonskostnaden blir DKK 108 543 076 i 
2018 og øker med 80 prosent til DKK 194 879 842 i 2020. Denne økningen oppstår i en 
periode hvor produsert biomasse kun øker med 30 prosent. Dette betyr at det er en høyere 
vekst i kostnadsnivået i perioden enn produksjonsvolum, og dette kommer også frem i form 
av økende kostnader per kostnadsdriver. I 2018 er den totale produksjonskostnaden på DKK 
39,81 per stk, hvor de variable og faste kostnadsdelene utgjør henholdsvis DKK 20,83 og 
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DKK 18,97. I 2019 vokser den totale produksjonskostnaden til DKK 53,44 per stk. Økningen 
skyldes både en oppgang i variable kostnader på DKK 5,57 per stk og en økning i faste 
kostnader på DKK 8,06 per stk. Blant de variable kostnadene står strømkostnaden for nesten 
50 prosent av kostnadsøkningen og kapital- og avskrivningskostnadene står for 73 prosent av 
veksten i faste kostnader. Samlet sett gjør dette den faste delen av kostnaden større enn den 
variable dette året. I 2020 vokser den totale produksjonskostnaden til DKK 57,40 per stk, hvor 
den variable delen er DKK 29,80 per stk, og den faste delen er DKK 27,60 per stk. Utviklingen 
i de faste kostnadene fra 2019 er mer stabile, samtidig som det er en økning på DKK 3,40 for 
de variable kostnadene. Her er det igjen strømkostnaden som er den største vekstdriveren.  
Tabell 12: Totale produksjonskostnader smolt landfase perioden 2018 til 
2020. Absolutte tall og per stk. 
Totale produksjonskostnader 
landfase  Kost pr stk 
År 2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Rognkostnad 5 139 338 6 637 487 11 854 916 1,88 2,50 3,49 
Fôrkostnad 20 011 896 21 632 558 23 256 116 7,34 8,15 6,85 
Strømkostnader 9 796 667 16 388 964 29 053 885 3,59 6,17 8,56 
Vaksinekostnad 4 341 282 4 032 207 5 170 566 1,59 1,52 1,52 
Behandlingskostnad 48 271 85 498 1 331 0,02 0,03 0,00 
Lønnskostnader 5 568 421 6 501 346 8 593 039 2,04 2,45 2,53 
Forsikring fisk 782 371 998 195 1 447 716 0,29 0,38 0,43 
Andre driftskostnader 6 539 834 7 862 335 12 634 863 2,40 2,96 3,72 
Kapitalkostnad arbeidskapital 4 578 881 5 976 232 9 146 758 1,68 2,25 2,69 
Sum Variable Kostnader 56 806 962 70 114 823 101 159 191 20,83 26,40 29,80 
Kapital- og avskrivningskostnad 41 475 092 56 091 314 64 960 987 15,21 21,12 19,13 
Forsikring bygg og utstyr 326 992 393 117 631 743 0,12 0,15 0,19 
Vedlikehold 4 167 858 6 590 330 13 914 349 1,53 2,48 4,10 
Oljekostnader 124 529 177 041 205 004 0,05 0,07 0,06 
Administrasjons- og lederkostnader 5 641 643 8 554 871 14 008 568 2,07 3,22 4,13 
Sum Faste Kostnader 51 736 114 71 806 672 93 720 652 18,97 27,04 27,60 
Totale produksjonskostnader 108 543 076 141 921 495 194 879 842 39,81 53,44 57,40 
I Tabell 13 er kostnadene fordelt per kilo, og det er gjort en common-size fremstilling.  I 
perioden utgjør den variable delen mellom 52 og 49 prosent av kostnadene. Dette er en 
vesentlig nedgang sammenliknet med tidligere presenterte andeler i Tabell 8 på 74 til 65 
prosent. Blant alle kostnadene er kapital- og avskrivningskostnaden den klart største posten. 
Den ligger på 33 prosent av de totale produksjonskostnadene i 2020. Den er etterfulgt av 
strømkostnadene med 15 prosent og fôrkostnadene på 12 prosent. Det kan også bemerkes at 
fôrkostnaden faller relativt til de andre kostnadene, med en nedgang fra 18 prosent til 12 
prosent.  
Når kostnaden fordeles på biomassen, blir den totale produksjonskostnaden DKK 77,28 per 
kg LW43 i 2018. Den øker til DKK 106,96 per kg i 2020. Økning per kilo LW er på 37 prosent 
 
43 Live weight eller levende vekt. 
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i perioden, mens veksten i kostnaden per fisk er 44 prosent. Dette betyr at Hiddenfjord 
opplever en relativt stor økning i produksjonskostnader, både målt per stk og per kilo. På 
bakgrunn av at den produsert biomassen til smolten vokser mer enn antall produserte fisk, blir 
endringen i kostnader per kilo LW laver enn per smolt. Som nevnt tidligere, er det sannsynlig 
at utbyggingen i perioden vil kunne bidra med å øke disse indirekte og at en 
produksjonskostnad i en likevektssituasjon vil kunne være lavere. Selskapet kommenterer 
også at de i etterkant av utbyggingen jobber med å optimalisere driften og håper at for 
eksempel strømkostnadene vil kunne bli redusert.  
Tabell 13: Totale produksjonskostnader smolt landfase LW og andeler 
Totale produksjonskostnader landfase Kost pr kg (LW) Common size 
År 2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Rognkostnader 3,66 4,32 6,51 5 % 5 % 6 % 
Fôrkostnader 14,25 14,09 12,76 18 % 15 % 12 % 
Strømkostnader 6,98 10,67 15,95 9 % 12 % 15 % 
Vaksinekostnader 3,09 2,63 2,84 4 % 3 % 3 % 
Behandlingskostnader 0,03 0,06 0,00 0,0 % 0,1 % 0,0 % 
Lønnskostnader 3,96 4,23 4,72 5 % 5 % 4 % 
Forsikring fisk 0,56 0,65 0,79 1 % 1 % 1 % 
Andre driftskostnader 4,66 5,12 6,93 6 % 6 % 6 % 
Kapitalkostnader arbeidskapital 3,26 3,89 5,02 4 % 4 % 5 % 
Sum Variable Kostnader 40,45 45,66 55,52 52 % 49 % 52 % 
Kapital- og avskrivningskostnader 29,53 36,53 35,66 38 % 40 % 33 % 
Forsikring bygg og utstyr 0,23 0,26 0,35 0 % 0 % 0 % 
Vedlikeholdskostnader 2,97 4,29 7,64 4 % 5 % 7 % 
Oljekostnader 0,09 0,12 0,11 0 % 0 % 0 % 
Administrasjons- og lederkostnader 4,02 5,57 7,69 5 % 6 % 7 % 
Sum Faste Kostnader 36,84 46,76 51,44 48 % 51 % 48 % 
Totale produksjonskostnader 77,28 92,42 106,96 100 % 100 % 100 % 
5.5 Sensitivitetsanalyse landfase 
Det er gjennomført en sensitivitetsanalyse av produksjonskostnaden i landfasen for å 
undersøke hvordan den blir påvirket når forutsetningene som ligger til grunn endrer seg. Det 
er her benyttet endringsintervaller på 20 prosent og resultatene av analysen er presentert i 
Tabell 14 og illustrert ved et stjernediagram i Figur 14. Det er valgt å analysere de scenarioene 
som er vurdert til å være de mest interessante. Fordi analysen baserer seg på realiserte 
regnskapsdata og ikke estimater fra detaljerte kalkyler, risikerer den å overse enkelte effekter 
en kostnadsart måtte ha på kostnadsnivået til en annen. Analysen er likevel utført så detaljert 
som i praksis lar seg gjennomføre. Fokuset blir her rettet mot tallene for 2020 fordi resultatene 
for de andre årene i stor grad er sammenfallende. Eventuelle forskjeller vil bli kommentert til 
slutt. Tilsvarende analyse for årene 2018 og 2019 er presentert i appendiks H og I.  
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Tabell 14: Sensitivitetsanalyse produksjonskostnad landfase 2020 
Sensitivitetsanalyse landfase 2020 - 20 % Basis DKK/stk + 20%  
Produksjonsvolum (antall rogn) 64,30 (12%) 57,40 52,80 (-8,0%)  
Dødelighet44 (rett før leveranse) 71,75 (25%) 57,40    
Investeringskostnad 53,57 (-6,7%) 57,40 61,23 (6,7%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 55,20(-3,8%) 57,40 59,67 (4,0%)  
Fôrkostnad 56,03 (-2,4%) 57,40 58,77 (2,4%)  
Strømkostnader 55,69(-3,0%) 57,40 59,11(3,0%)  
Produksjonsvolum (antall rogn) 
I dette scenarioet reduseres antall utsatt rogn med 20 prosent. Dette fører til en lavere 
produksjon, som gjør at variable kostnader og antall produsert fisk blir redusert tilsvarende. 
De faste kostnadene er uendret i perioden. Resultatet blir at produksjonskostnaden øker med 
12 prosent til DKK 64,30 per stk ved redusert antall, og faller med 8 prosent til DKK 52,80 
ved et økt antall. Det eksisterer dermed et relativt stort lønnsomhetspotensial ved en økt 
produksjon. 
Dødelighet (rett før leveranse) 
I dette scenarioet oppstår det tap av fisk rett før leveranse til sjø. Dette betyr at antall produsert 
fisk reduseres med 20 prosent samtidig som variable og faste kostnader holdes lik. 
Produksjonskostnaden øker med 25 prosent til DKK 71,75 per stk.  
Investeringskostnad 
Her undersøkes en endring i den forutsatte investeringskostnaden til DKK 624 millioner ved 
økning og DKK 416 millioner ved reduksjon. Endringen påvirker avskrivninger og rente på 
kapital samt forsikringskostnaden knyttet til bygg. Ved en redusert investeringskostnad faller 
produksjonskostnaden med 6,7 prosent til DKK 53,57 per stk eller øker til DKK 61,23 per stk. 
Dette viser at produksjonskostnaden er sensitiv hvis feil forutsetninger blir benyttet her.  
Avkastningskrav (6,24 % / 9,36%) 
Ved å endre avkastningskravet blir kapitalkostnaden knytte til investeringer og arbeidskapital 
påvirket. Det blir her undersøkt to scenario hvor kravet øker til 9,36 prosent eller faller til 6,24 
prosent. Når kravet øker stiger produksjonskostnaden til DKK 59,67 per stk. Kostnaden faller 
til DKK 55,20 per stk ved en reduksjon.  
 
44 Fordi den leverte biomassen allerede inkluderer dødelighet av smolt, viser denne endringen effekten av ytterligere 20 
prosent dødelighet. Fordi selskapet ikke vil dele informasjon om den faktiske dødeligheten blir heller ikke lavere dødelighet 
undersøkt. Dette gjøres for å unngå å redusere dødeligheten forbi nullpunktet for dødelighet.   
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Fôrkostnad 
Her blir endringer i fôrforbruket undersøkt. Ved en økning blir forbruket økt til 2 257 kg, mens 
det ved en reduksjon faller til 1 505 kg. Dette gir en total fôrkostnad på DKK 27 907 340 ved 
økning, og DKK 18 604 893 ved en reduksjon. I disse scenarioene øker produksjonskostnaden 
til DKK 58,77 per stk eller faller til DKK 56,03 per stk.  
Strømkostnad 
Det kan tenkes at strømkostnadene kan endre seg på lenger sikt som følge av endringer i 
strømprisene. Det kan også tenkes at det er mulig å redusere strømforbruket gjennom mer 
effektiv produksjon. Ved en økning i strømforbruket til 27 891 729 kwh blir kostnaden DKK 
34 864 661. Ved en nedgang blir strømforbruket 18 594 486 kwh, noe som gir en kostnad på 
DKK 23 243 107. Produksjonskostnadene endres med 3 prosent til DKK 55,69 per stk ved 
økning og DKK 59,11 per stk ved nedgang.   
 
Figur 14 Stjernediagram sensitivitetsanalyse 2020 
Analysen viser at den realiserte produksjonskostnaden for smolten til Hiddenfjord er sensitiv 
for tap av fisk, endringer i produksjonsvolum og investeringskostnaden. En lengre landfase 
gjør at tap av fisk i kort tid før levering til sjø kan få store konsekvenser for den realiserte 
kostnaden per fisk. Ved å øke produksjonsvolumet er det også mulig å redusere kostnaden 
ytterligere. Størrelsen på investeringene vil også ha stor effekt på den oppnådde 
produksjonskostnaden gjennom endringer i kapitalkostnadene. Resultatene for tilsvarende 
analyse i 2018 og 2019 viser at produksjonskostnaden er noe mer sensitiv for endringer i strøm 
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i 2019 og 2020, sammenliknet med 2018. Dette kan nok forklares med økte strømforbruk. 
Ellers viser analysene en nedadgående trend i følsomhet for fôrkostnadene. Dette kan skyldes 
at selskapet blir mer effektive i denne ressursbruken. 
5.6 Sammenlikning av produksjonskostnad landfase 
For å kunne si noe om produksjonskostnadene til Hiddenfjord i landfasen er høye eller lave, 
eller undersøke kostnadsstrukturen nærmere, er det fornuftig å sammenlikne resultatene med 
andre. Fordi tilsvarende produksjonskostnad for landfasen til andre oppdrettere ikke er lett 
tilgjengelig, vil det i første omgang gjøres en sammenlikning med estimater fra andre studier 
som er gjort av produksjon av stor smolt. For å gjøre sammenlikningen enklere for leseren er 
produksjonskostnadene oppsummert i Tabell 15. De beregnede produksjonskostnadene til 
Hiddenfjord er for sammenlikningsformål vekslet om til norske kroner som vil si at 
produksjonskostnaden for 2018 til 2020 er henholdsvis NOK 47,6345, NOK 63,94 og NOK 
68,68 per stk.  
Tabell 15 Oppsummerte produksjonskostnader Hiddenfjord landfase 
Produksjonskostnader Hiddenfjord landfase 2018 2019 2020 
Produksjonskostnad eks. endring DKK per stk 26,76 37,06 46,50 
Produksjonskostnad DKK per stk 39,81 53,44 57,40 
Produksjonskostnad eks. endring NOK per stk  32,01 44,35 55,64 
Produksjonskostnad NOK per stk 47,63 63,94 68,68 
I studien gjennomført av Bjørndal & Tusvik (2018) ble det estimert en kostnad per smolt på 
NOK 27,2046 ved produksjon av 500 gram smolt og NOK 47,54 ved 1000 gram(jf. kapittel 
3.1). Dette ble gjort basert på et anlegg dimensjonert for 3000 tonn årlig produksjon og i stor 
grad liknende forutsetningen hva gjelder kapitalkostnader på arbeidskapital og investeringer. 
De samme forfatterne (2017) estimerer også en produksjonskostnad på NOK 31,2647 per smolt 
ved produksjon av 600 gram smolt ved et anlegg dimensjonert for 5000 tonn årlig produksjon. 
Resultatene til Berget (2016) gir en produksjonskostnad for 650 gram smolt på NOK 53,38 pr 
kg og dermed en kost per smolt på NOK 34,6948.  De ulike estimatene har ikke helt 
sammenfallende smoltvekt som utgangspunkt, og produksjonskostnaden til Hiddenfjord er 
basert på realiserte tall som kan inkludere uforutsette hendelser som modellene i de andre 
 
45 Vekslet om fra DKK til NOK basert på et 10 års gjennomsnitt hvor konverteringsfaktoren er 1,197. Det er benyttet et 10 
års gjennomsnitt på bakgrunn av en svak norsk krone de siste årene som vil gjøre produksjonskostnaden på Færøyene høy.  
46 Tallene er justert til 2020 kroner 
47 Tallene er justert til 2020 kroner 
48 Kiloprisen er multiplisert med vekten til smolten. 
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analysene ikke plukker opp. Det er likevel tydelig at produksjonskostnad som er beregnet for 
Hiddenfjord generelt er høyere enn hva som er estimert i disse studiene. Dette viser at det kan 
være dyrere å produsere stor smolt enn hva som først er antatt. Den stigende utviklingen gjør 
det også vanskelig å tro at dette skal bli rimeligere i nærmeste fremtid. Hvis en sammenlikner 
studiene med produksjonskostnaden til selskapet eksklusiv endringene som er gjort i analysen, 
viser likevel tallene at kostnaden i 2018 er på nivå med estimatene for 600 gram og lavere enn 
for 650 gram smolt. Dette illustrerer effekten av medregnede kapitalkostnader.  
I Tabell 16 presenteres gjennomsnittstall for produksjonskostnadene til norske 
settefiskprodusenter fra lønnsomhetsanalysen til Fiskeridirektoratet (2021d). Her er den 
rapporterte gjennomsnittlige produksjonskostnaden for 2018 og 2019 NOK 11,51 per smolt 
og NOK 13,29 per smolt. Dette er basert på en gjennomsnittlig produksjon for 2018 og 2019 
på henholdsvis 5 374 636 og 5 306 647 smolt og yngel.  Det er vanskelig å si hvilke 
smoltstørrelse tallene representerer, fordi dette ikke rapporteres. Den vil sannsynligvis ligge i 
rundt 130 - 140 gram, og har en økende andel smolt over 250 gram (jf. 2.2.2). Sammenliknet 
med Hiddenfjord viser dette at produksjon av stor smolt kan gi en vesentlig høyere 
produksjonskostnad.  
Tabell 16 Produksjonskostnad og kostnadsstrukt norske 
settefiskprodusenter 2018 og 2019.  
Beregnede kostnader pr. stk solgt 
fisk (yngel og smolt) 
2018 2019 2018 2019 
NOK per stk Common size 
Rogn og yngelkostnad pr. stk 1,64 2,11 14 % 16 % 
Fôrkostnad pr. stk 1,74 2,13 15 % 16 % 
Forsikringskostnad pr. stk 0,09 0,13 1 % 1 % 
Vaksinasjonskostnad pr. stk 1,34 1,60 12 % 12 % 
Lønnskostnad pr. stk 2,21 2,28 19 % 17 % 
Elektrisitetskostnad pr. stk 0,70 0,81 6 % 6 % 
Annen driftskostnad pr. stk 2,55 2,74 22 % 21 % 
Sum variable kostnader 10,27 11,79 89 % 89 % 
Avskrivninger pr. stk 1,24 1,50 11 % 11 % 
Sum faste kostnader 1,24 1,50 11 % 11 % 
Produksjonskostnad pr.stk  11,51 13,29 100 % 100 % 
Kilde: Fiskeridirektoratet (2021d)49 
Når det gjelder kostnadsstrukturen til norske settefiskprodusenter, er det ikke mulig å gjøre en 
like detaljert fordeling av for eksempel forsikring knyttet til bygg og anlegg, vedlikehold eller 
andre potensielle faste kostnader. Andelen faste kostnader blir dermed 11 prosent. I analysen 
 
49 Tallene fra fiskeridirektoratet kan være basert på hele produksjonen i løpet av året og ikke bare den leverte smolten som 
for Hiddenfjord. Det antas likevel at tallgrunnlaget over tid vil kunne gi kostnader som utgjør et passene 
sammenlikningsgrunnlag.  
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av Hiddenfjord utgjør de faste kostnadene 29 og 35 prosent av den totale 
produksjonskostnaden i 2019 og 2020 eksklusiv endringer og 48 til 51 prosent med 
endringene. Dette trekker i retning av at produksjon av større smolt på land vil kunne medføre 
en økte andel faste kostnader. I den sammenheng er det viktig å trekke frem at en stor 
produsent av smolt vil kunne fordele faste kostnader over et større volum og dermed oppnå en 
lavere kostnad per smolt. Dette betyr at det vil kunne være mer lønnsomt for store produsenter 
enn for små. 
Her bør det kommenteres at studiene som selskapet blir sammenliknet med og tallene for 
norske settefiskprodusenter, er basert på en norsk kontekst og noen forutsetninger vil derfor 
kunne avvike fra det som ligger til grunn for Hiddenfjord som operer på Færøyene. Dette kan 
gjøre tallene mindre representative for sammenlikning. For eksempel strømkostnadene kan 
tenkes å bli lavere under norske forhold. I landfasen vil dette også kunne være ulike 
reguleringer knytte til produksjon av smolten på land, som for eksempel begrensinger knyttet 
til inntak av vann. 
5.7 Konklusjon landfase 
I denne analysen er smoltproduksjonen til Hiddenfjord analysert i perioden 2018 til 2020. 
Formålet med analysen er å undersøke hvordan bruk av større smolt kan påvirke 
produksjonskostnadene i Norge. Analysen av landfasen viser at selskapet produserer smolt 
over 20 til 22 måneder med en størrelse på mellom 500 og 600 gram. Dette resulterer i en 
produksjonskostnad på DKK 57,50 per smolt i 2020, som er en vesentlig økning fra DKK 
40,19 i 2018. Produksjonskostnadene øker med 78 prosent over perioden, samtidig som 
produksjonsvolumet kun har økt med 25 prosent i antall produsert fisk og 30 prosent i 
produsert biomasse. Denne veksten er hovedsakelig drevet av økte kapitalkostnader, 
strømkostnader og lønnskostnader. Utviklingen gjør det vanskelig å anslå hva den faktiske 
produksjonskostnaden vil være over tid.  
Sammenliknet med andre estimater er produksjonskostnadene vesentlig høyere for selskapet. 
Også i 2018, hvor produksjonskostnaden er lavest, er den realiserte kostnaden høyere. Dette 
kan peke mot at produksjon av stor smolt er dyrere enn antatt og at norske produsenter kan 
undervurdere denne kostnaden. Sensitivitetsanalysen viser at endringer i produksjonsvolum 
og dødelighet før leveranse vil kunne ha stor betydning for den realiserte kostnaden. 
Produksjonskostnaden er også sensitiv for hvilke investeringer og avkastningskrav som blir 
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benyttet i beregningene av kapitalkostnad. Ved å sammenlikne kostnadsstrukturen med norske 
settefiskprodusenter viser analysen at Hiddenfjord sin landbaserte produksjon av smolt bærer 
preg av en høyere andel faste kostnader. Store norske produsenter vil dermed kunne ha et 
større lønnsomhetspotensiale, men dette vil også kunne medføre større risiko ved at marginene 
blir mer utsatt for volatilitet i markedsprisene.  
Det likevel viktig å problematisere at de høye produksjonskostnadene i landfasen kan skyldes 
ulike forutsetninger for produksjon og at det dermed kan være dyrere å produsere fisk på land 
på Færøyene enn i Norge. Selskapet befinner seg heller ikke i en «normal-produksjon» og kan 
dermed potensielt oppnå en mer optimal og effektiv produksjon i fremtiden.  
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6. Kostnadsanalyse sjøfase 
I dette kapittelet utføres en kostnadsanalyse av produksjonskostnadene til Hiddenfjord i 
tilvekstfasen i sjø og her forsøkes det å svare på forskningsspørsmål 2: 
«Hvordan kan bruk av stor smolt påvirke lønnsomheten til oppdrettsselskap i Norge»  
Hvilken produksjonskostnad selskapet oppnår for den slaktede laksen i denne fasen vil være 
et viktig mål på lønnsomheten. Tallene som analyseres består av produksjonstall og 
regnskapstall som er registrert på fisken som slaktes. På bakgrunn av at fisken som slaktes i 
perioden 2018 til 2020 er overført til sjøfasen fra Fútaklettur omtrent 10 til 14 måneder 
tidligere med ulik vekt, vil ikke tallene for et gitt år i sjøfasen være sammenfallende med det 
tilsvarende året i landfasen. Fisk som er slaktet i 2020 vil altså kunne ha sin opprinnelse fra 
smolt som er satt ut i 2019 og i 2018. Dette kan enklest forstås ved å se på Figur 15. Det er 
også vekst i perioden. En implikasjon av dette er at produksjonen i sjøfasen ikke vil være i en 
likevektsproduksjon som Asche & Bjørndal (2011) forutsetter, som også er diskutert i kapittel 
fem. Selv om kostnadene som er registrert på fisken kun skal tilhøre denne fisken, kan det 
oppstå ringvirkninger på bakgrunn av en varierende produksjonsplanlegging. Dette vil i størst 
grad gjelde faste kostnader og innebærer at planlagt produksjonsvekst i 2021 kan påvirke 
kostnadene i 2018 og 2019. Produksjonstallene er tall som er hentet fra spesifikke merder og 
lokaliteter. Kostnader som oppstår i forbindelse med transport, slakt, behandling og salg 
holdes utenfor analysen. Det er gitt tilgang til mer detaljert informasjon om produksjonen for 
årene 2019 og 2020 enn for 2018, og dette vil derfor reflekteres i noen av tabellene. Når det 
gjelder regnskapstall er informasjonen like utfyllende for alle årene. Analysen vil kunne være 
noe mer komprimert, på bakgrunn av at flere analytiske valg og forutsetninger er gjort rede 
for i kapittel 5.  
6.1 Investeringer sjøfase 
Selskapet oppgir at investeringene som er presentert Tabell 17 ligger til grunn for 
produksjonen i perioden 2018 til 2020. Totalt er det DKK 189 090 807 i 2018, DKK 
242 658 824 i 2019 og DKK 272 921 757 i 2020. Hoveddelen av investeringene består av 
oppdrettsringer, fortøyning og nøter som avskrives over fem år.   
Det er foretatt noen mindre investeringer i sjøfasen i perioden. Investeringene beløper seg til 
rundt 50 millioner i 2018 og 2019, i tillegg til 30 millioner i 2020. Dette gjelder hovedsakelig 
investeringer som er foretatt i anlegg og utstyr samt ringer, fortøyninger og nøter. Fordi det 
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har vært pågående oppdrett over flere tiår reflekterer nok ikke investeringsgrunnlaget den 
reelle gjenanskaffelseskostnaden til selskapets tomter, bygg, anlegg og utstyr i sjøfasen. Det 
er likevel ikke funnet hensiktsmessig å estimere den fulle gjenanskaffelseskostnaden til 
investeringene og bruke dette som grunnlag.   
Tabell 17 Investert verdi i sjøfasen i perioden 2018 til 2020 
Investering sjøfase 2018 2019 2020 Økonomisk 
levetid Valutakode DKK DKK DKK 
Investering i bygninger 22 616 525 38 686 930 47 765 810 20 
Investering i anlegg og utstyr 33 294 856 40 794 379 45 031 189 10 
Investering i ringer, fortøyning og not 133 179 426 163 177 515 180 124 758 5 
Totale investeringer 189 090 807 242 658 824 272 921 757   
Selskapet produserer laks på ulike lokaliteter (jf. kapittel 2.4), og hvilke lokaliteter som blir 
benyttet varierer fra år til år. Benyttede lokaliteter hvert år i perioden kan undersøkes nærmere 
i appendiks A.  Antall merder som er benyttet på de ulike lokalitetene varierer gitt ulike lokale 
begrensninger. For eksempel opererte lokaliteten Midvágur i 2020 med 12 merder mens 
testlokaliteten Víkar kun hadde en merd. Den gjennomsnittlige biomassetettheten er presentert 
i Tabell 18 i merdene var i snitt 12,8 kg per m3 i 2020 og 12,3 kg per m3 i 2019. Maksimal 
biomassetetthet hadde observerte verdier på opp mot 24,5 kg per m3 i 2020, men i snitt var 
maksimal biomassetetthet 19,2 kg per m3.  
Tabell 18 Biomassetetthet produksjon sjøfase 2018 til 2020 
  2018 2019 2020 
Gjennomsnittlig kg/m³ 12,3 12,3 12,8 
Gjennomsnittlig maksimal kg/m³ 19,3 19,3 19,2 
Maksimalt observert kg/m³ m.t 24,5 24,5 
 
6.2 Produksjonstall sjøfase 
I 2020 slaktet Hiddenfjord rundt 2,8 millioner fisk, med en samlet biomasse på rundt 16 435 
tonn, som vist i Tabell 19. Antall slaktet fisk har i perioden 2018 til 2020 vært relativt stabil 
med unntak av en liten nedgang i 2019. Slaktet biomasse har økt fra rundt 15 204 tonn i 2018 
til høyeste nivå i analyseperioden på rundt 17 218 tonn i 2019, før et påfølgende fall i 2020 til 
rundt 16 435 tonn. Hvilken generasjon laksen som er slaktet hører til, er illustrert i Figur 15. 
Den gjennomsnittlige slaktevekten var på ca 6,03 kilo i 2020, noe som er en økning fra 5,69 
kilo i 2018, dog en nedgang fra 2019 hvor snittvekt var på 6,57 kilo. Det er variasjon i hvor 
stor laksen som slaktes er, og den største laksen som er slaktet i analyseperioden har en 
snittvekt på 8,56 kilo. Dette er over dobbelt så stort som den minste fisken som hadde en vekt 
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på 4,00 kilo. Nærmere undersøkelse av den biologiske data viser at både smolt som blir satt ut 
med høy og lav vekt produseres opp mot 8 kilo.  
Fisken som ble slaktet i 2019 og 2020 hadde en gjennomsnittlig vekt som smolt på henholdsvis 
500 og 650 gram. I Tabell 19 er det inkludert en rekke beskrivende parametere for 
produksjonen av laks i sjø. Den totale dødeligheten for laksen var på 9,22 prosent i 2019 og 
5,02 prosent i 2020. Parameteret dødelighet er sammensatt av dødeligheten for de første 90 
dagene, som i gjennomsnitt var 1,55 prosent i 2020 og 3,47 prosent for den resterende 
perioden. Dette gir en høyere dødelighet per dag de første 90 dagene. Fisk som går tapt og 
ikke blir gjort rede for blir registrert som svinn, og Hiddenfjord P/F oppgir 1,14 og 2,3 prosent 
svinn i 2019 og 2020. Dette biomassetapet oppstår når det ikke kan gjøres rede for hvor fisken 
har blitt av.  
Tabell 19: Produksjonstall sjøfase perioden 2018 til 2020 
Produksjonstall sjøfase 2018 2019 2020 
Antall slaktet fisk 2 744 450 2 645 413 2 791 487 
Biomasse slaktet fisk (kg levende vekt50) 15 203 927 17 218 636 16 434 731 
Snittvekt slaktet (g) Min 4 001 4 878 4 479 
Snittvekt slaktet (g) Gj. snitt51 5 685 6 565 6 024 
Snittvekt slaktet (g) Maks 8 058 8 592 8 092 
Snittvekt tilhørende smolt (g) Min 220 362 429 
Snittvekt tilhørende smolt (g) Gj.snitt52 366 500 650 
Snittvekt tilhørende smolt (g) Maks 678 637 1 140 
Antall slaktehendelser 238 233 238 
Tid i sjø (måneder) 14 11,8 11,0 
Fôrforbruk (kg) 17 032 663 16 261 945 16 090 699 
Feed Conversion Rate (FCR) 1,18 1,07 1,11 
Dødelighet53 14,96 % 9,22 % 5,02 % 
Svinn54  0,97 % 1,14 % 2,32 % 
Spesific growth rate (SGR) (%) 0,65 % 0,74 % 0,68 % 
Temperatur (celsius) 8,0 7,9 8,1 
Thermal Growth Coefficient (TGC) 3,2 3,9 3,6 
Ewos Growth Index (EGI)55 112,3 140,9 127,9 
Environmental Flow Indicators (EFI) 105,4 146,4 100,5 
Flere ulike modeller blir brukt til å predikere og sammenlikne vekst av laks (Aunsmo, 
Krontveit, Valle, & Bohlin, 2014). SGR er et mål på hvor mye fisken vokser per dag i prosent 
av kroppsvekt, og denne raten er 0,74 prosent i 2019 og 0,68 prosent i 2020. TGC er et mål på 
hvor fort fisken vokser hensyntatt temperaturen fisken oppholder seg i. Ved å ta en nærmere 
 
50 Levende vekt beregnes på Færøyene ved å ta slaktet vekt og plusse på 18 prosent. 
51 Standardavvik for 2018, 2019 og 2020 er henholdsvis 823, 636 og 898 
52 Mangler beregningsgrunnlag for utregning av standardavvik 
53 Dødeligheten måles som det eksakte tallet død fisk som pumpes opp fra hver merd 
54 Svinn beregnes følgende: Svinn = utsatt fisk – (slaktet fisk + dødelighet)  
55 SGR, EGI og EFI blir ikke benyttet videre i analysen, men er inkludert av hensyn til potensielt interesserte lesere 
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kikk på produksjonstallene for hver lokalitet i appendiks A, varierte temperaturen på de ulike 
lokalitetene i 2020 fra 7,8 til 8,9 grader, basert på gjennomsnittet for hver lokalitet. Dette 
resulterte i en total TGC i 2019 og 2020 på henholdsvis 3,9 og 3,6.  
 
Figur 15 Biomasse per generasjon laks i perioden 2017 til 2021. 
Tallgrunnlaget vedlagt i appendiks C. 
6.3 Regnskapstall sjøfase 
Regnskapstallene for produksjon av laks i sjøfasen er presentert i Tabell 20. Detaljerte 
regnskapstall fordelt på lokaliteter er vedlagt i appendiks B. Overordnet vokser kostnadene i 
2018 fra DKK 342 633 339 til DKK 442 758 569 i 2020, noe som er en økning på 29 prosent. 
Veksten er relativt stabil i perioden, hvor kostnadene øker med 15 prosent det første året med 
en påfølgende vekst på 12 prosent. 
Tabell 20: Kostnader for sjøfasen årene 2018 til 2020 
Kostnader sjøfase slaktet fisk 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Smoltkostnader 68 657 384 76 408 412 113 162 610 
Fôrkostnader 158 745 217 169 236 996 169 807 981 
Behandlingskostnader 473 340 4 755 338 1 109 694 
Lønnskostnader 25 665 387 23 525 005 27 276 151 
Andre driftskostnader 10 110 516 13 417 664 17 011 943 
Vedlikeholdskostnader 30 870 714 36 374 604 36 205 673 
Forsikring fisk 1 704 169 1 740 631 1 929 415 
Administrasjonskostnader 12 618 344 10 785 291 11 686 550 
Avskrivningskostnader 22 114 872 42 078 334 51 686 647 
Rentekostnader 3 568 289 6 143 245 5 851 266 
Rensefiskkostnad 8 105 107 10 476 184 7 030 639 
Sum kostnader 342 633 339 394 941 705 442 758 569 
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Smoltkostnaden for den slaktede fisken er hele den regnskapsførte kostnaden som selskapet 
har registrert på smolten som er produsert i landfasen frem til den er satt ut i sjø. Dette 
inkluderer tilsvarende kostnader som er presentert i Tabell 6 i kapittel 5, men er ikke 
medregnet kapitalkostnad for investeringer eller arbeidskapital. Den har heller ikke justert 
administrasjonskostnadene eller fratrukket transport og rentekostnad. Det er også viktig å 
presisere at den ikke inneholder noen form for medberegnet fortjeneste eller påslag. I 2018 var 
denne DKK 68 657 384. Den vokser med 65 prosent til DKK 113 162 610 i 2020. Dette gir 
en kostnad pr smolt på DKK 21,0356 i 2018, DKK 25,89 i 2019 og DKK 37,56 i 2020. Dette 
er vesentlig lavere enn hva som er beregnet i kapittel 5. En påfølgende konsekvens av dette er 
at de beregnede produksjonskostnadene kan ha en undervurdert smoltkostnad. For at analysen 
i størst grad skal reflektere de økonomiske forholdene til produksjonen til Hiddenfjord i 
analyseperioden, vil i første omgang den oppgitte smoltkostnaden bli benyttet i analysen. 
Senere vil konsekvense bli forsøkt undersøkt ved å benytte tallgrunnlag fra analysen i kapittel 
5.  
Forbruket av fôr var på rundt 17 032 tonn i 2018, med en total kostnad på DKK 158 745 217. 
I 2020 faller forbruket til 16 090 tonn, samtidig som den totale kostnaden øker til DKK 
169 807 981. Det vil si at kostnadene øker med 7 prosent, samtidig som forbruket faller med 
5,5 prosent. Tilvekstfasen i sjø handler om at laksen skal vokse seg stor før den etter hvert blir 
slakteklar. Derfor er forbruk av fôr en viktig innsatsfaktor og en stor kostnadspost for 
oppdrettere (Iversen, et al., 2019). Fôrfaktoren faller i perioden fra 1,18 til 1,11 og en mer 
effektiv fôring kan derfor være en medvirkende forklaring til nedgangen i forbruket når 
produksjonsvolumet øker.  
Behandlingskostnaden oppstår i forbindelse med lusebehandling og innebærer 
medikamentelle kostnader som Slice, Salmosan og Release. Kostnaden viser stor variasjon i 
perioden og er klart høyest i 2019 på DKK 4 755 338. På tross av at lønnskostnaden i landfasen 
har økt betydelig gjennom perioden, har kostnadene for sjøfasen vært mer stabilt og kun økt 
med seks prosent, fra DKK 25 665 387 i 2018 til DKK 27 276 151 i 2020. Antall ansatte i 
sjøfasen har vært stabilt, med 24 personer som jobber med drift av lokalitetene og 6 personer 
med overordnede funksjoner, som biologer og veterinærer. Denne kostnadsarten vil videre blir 
gjort rede for i kapittel 6.4.1. Andre driftskostnader har økt med 63 prosent i perioden, fra 
DKK 10 110 516 til DKK 17 011 943. Denne kostnaden inneholder diverse kostnader knyttet 
 
56 Kostnad per utsatt smolt er regnet ut basert på et estimert antall utsatt smolt beregnet på grunnlag av antallet slaktet fisk 
oppjustert for dødelighet og svinn 
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til sjøfasen, i tillegg til markedsføring og sosial veldedighet. I landfasen var det mulig å dele 
opp denne kostnaden mer detaljert, men dette har ikke vært mulig for sjøfasen, og hele posten 
vil dermed bli inkludert i kostnadsgrunnlaget.   
Vedlikeholdskostnadene er en større kostnadspost i sjøfasen enn i landfasen, og øker med 17 
prosent i perioden, fra DKK 30 870 714 i 2018 til DKK 36 205 673 i 2020. Dette vil si at 
vedlikeholdskostnaden som andel av investeringskostnaden er 16 prosent i 2018, men faller 
til 13 prosent i 2020.  Forsikringskostnaden for fisken i sjøfasen baseres på tilsvarende 
premisser som for landfasen. Den øker med 13 prosent i perioden, med en total kostnad på 
DKK 1 929 415 i 2020. Administrasjonskostnadene inkluderer alle kostnader for hele 
selskapet. Kostnaden vil bli behandlet senere, men har en stabil utvikling i perioden. På lik 
linje med landfasen er kostnadene knyttet til avskrivninger økende i perioden, og de har en 
økning på 134 prosent. Dette skyldes økte investeringer i driftsmidler med kortere levetid. 
Kostnadene i forbindelse med finansiering og rente på lån vil bli holdt utenfor i den videre 
analysen, da finansieringsstrukturen til Hiddenfjord ikke er relevant for denne delen av 
kostnadsanalysen.  
Rensefisk er kostnader i forbindelse med preventive tiltak mot lus som Hiddenfjord P/F 
benytter (jf. kapittel 2.4). Kostnaden ser ut til å variere noe i perioden og er totalt DKK 
8 105 107 i 2018 og vokser til DKK 10 476 184 i 2019. I 2020 faller kostnaden til DKK  
7 030 639 og ved et årlig forbruk av 600 000 rensefisk er den gjennomsnittlige kostnaden 
DKK 14,22 per rensefisk for hele perioden. 
6.4 Strukturering og beregning av produksjonskostnad  
Som ved landfasen er det hensiktsmessig å strukturere kostnadene i variable og faste kostnader 
for vise forskjellene i hvordan kostnadene varierer med produksjonsvolumet. I Tabell 21 er 
derfor kostnadene presentert i tråd med tilsvarende argumentasjon som i kapittel 5.2.1, hvor 
smoltkostnad, fôrkostnad, behandlingskostnad, lønnskostnad, forsikring fisk og andre 
driftskostnader er vurdert som kostnader som i stor grad avhenger av produksjonsvolumet. 
Rensefisk er en ny kostnad, hvor omfanget av benyttet rensefisk er avhengig av antall laks i 
merd. Dette vurderes også til å være en variabel kostnad. Avskrivningskostnaden, forsikring 
bygg og anlegg, vedlikehold og kostnader fra administrasjon vurderes til å være mindre 
avhengig av produksjon og plasseres derfor under faste kostnader. Det er i denne tabellen gjort 
to justeringer. Administrasjonskostnadene er redusert til 30 prosent av oppgitt verdi i Tabell 
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20, da det er dette som er vurdert som fornuftig å allokere til sjøfasen (jf. drøftelsen i kapittel 
5.1.4). Det er også inkludert et forsikringsestimat57 for bygg og anlegg.  
Tabell 21: Strukturerte kostnader sjøfase perioden 2018 til 2020 
Strukturerte kostnader 
sjøfase 2018 2019 2020 2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK pr kg WFE  Common size 
Smoltkostnad 68 657 384 76 408 412 113 162 610 4,8 4,7 7,3 21 % 20 % 26 % 
Fôrkostnad 158 745 217 169 236 996 169 807 981 11,1 10,5 11,0 48 % 44 % 40 % 
Behandlingskostnad 473 340 4 755 338 1 109 694 0,0 0,3 0,1 0 % 1 % 0 % 
Lønnskostnader 25 665 387 23 525 005 27 276 151 1,8 1,5 1,8 8 % 6 % 6 % 
Rensefisk 8 105 107 10 476 184 7 030 639 0,6 0,6 0,5 2 % 3 % 2 % 
Forsikring fisk 1 704 169 1 740 631 1 929 415 0,1 0,1 0,1 1 % 0 % 0 % 
Andre driftskostnader 10 110 516 13 417 664 17 011 943 0,7 0,8 1,1 3 % 4 % 4 % 
Sum Variable Kostnader 273 461 121 299 560 231 337 328 433 19,2 18,6 21,9 83 % 79 % 79 % 
Avskrivningskostnader 22 114 872 42 078 334 51 686 647 1,6 2,6 3,4 7 % 11 % 12 % 
Forsikring bygg og anlegg 186 238 212 457 331 570 0,01 0,01 0,02 0,1 % 0,1 % 0,1 % 
Vedlikehold 30 870 714 36 374 604 36 205 673 2,2 2,3 2,4 9 % 10 % 8 % 
Administrasjon 3 785 503 3 235 587 3 505 965 0,3 0,2 0,2 1 % 1 % 1 % 
Sum Faste Kostnader 56 957 327 81 900 982 91 729 855 4,0 5,1 6,0 18 % 22 % 22 % 
Sum Variable og faste 
kostnader 330 418 448 381 461 213 429 058 228 23,2 23,6 27,9 100 % 100 % 100 % 
Den foreløpige totale produksjonskostnaden før videre justeringer er DKK 27,9 per kilo 
WFE58 i 2020, noe som er en økning fra DKK 23,2 i 2018 og DKK 23,6 i 2019. Andelen 
variable og faste kostnader er 79 prosent og 22 prosent i 2020. Andelen variable kostnader har 
en noe nedadgående trend i perioden, og faller fra 83 prosent i 2018 til 79 prosent i 2020.    
6.4.1 Fordeling av lønnskostnader sjøfase 
Som i analyse av landfasen er det naturlig å gjøre en fordeling av lønnskostnader slik at graden 
av variabilitet reflekteres i fordelingen av kostnadene. Det er seks ansatte som arbeider med 
den overordnede produksjonen i sjøfasen. Disse består blant annet av biologer og veterinærer. 
I tillegg er det fem personer per operativ lokalitet som har lederansvar, men disse vurderes 
også å i stor grad til å være driftsavhengige. I analyseperioden er det de to første årene tre 
operative lokaliteter, mens det i 2020 er fem operative lokaliteter. Dette inkluderer test-
lokaliteten Vikar. Det er vurdert som hensiktsmessig å allokere èn driftsleder per operativ 
lokalitet til faste kostnader, noe som gir 9 produksjonsuavhengige ansatte i 2018 og 2019, 
mens dette øker til 11 ledere i 2020 som vist i Tabell 22. Gjennomsnittslønnen blir dermed 
 
57 Estimatet er basert på andel forsikringskostnaden for bygg og anlegg av investering i landfasen i kapittel fem. Dette er 
altså ikke regnskapstall fra Hiddenfjord. På tross av de åpenbare forskjellene i investeringssammensetningen er det funnet 
hensiktsmessig å inkludere og tydeliggjøre denne faste kostnaden.    
58 I tråd med etablert praksis fra Fiskeridirektoratet benyttes en konverteringsfaktor på fra levende vekt (live weight) til 
helfisk(WFE) på 1.067 
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rundt DKK 723 69559 for produksjonsavhengige ansatte og DKK 1 111 470 for 
produksjonsuavhengige ansatte over perioden. Dette kan virke noe høyt, men i denne 
fordelingen er det ikke tatt hensyn til potensielle sesongarbeidere som bidrar i høysesong samt 
potensielle lønnsomhetsforskjeller basert på erfaring, og andre grunner som gjør den totale 
lønnskostnaden høyere. Det er også mulig at investeringene i landfasen kan bidra med å presse 
kostnadene høyere. Den variable delen av lønnskostnaden blir DKK 15 399 232 i 2018 og 
faller til DKK 14 547 281 i 2020. De faste administrasjons- og lønnskostnadene summerer seg 
til DKK 14 051 658 millioner i 2018 og DKK 16 234 835 millioner i 2020.  
Tabell 22 Fordeling av administrasjons og lønnskostnader perioden 2018 til 2020 
Administrasjon- og lønnskostnader 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Produksjonsavhengige ansatte 21 21 19 
Produksjonsuavhengige ansatte 9 9 11 
Totalt antall ansatte 30 30 30 
Variable lønnskostnader 15 399 232 14 115 003 14 547 281 
Faste lønnskostnader 10 266 155 9 410 002 12 728 871 
Total lønnskostnad 25 665 387 23 525 005 27 276 151 
Administrasjonskostnader (30%) 3 785 503 3 235 587 3 505 965 
Faste administrasjons- og lønnskostnader 14 051 658 12 645 589 16 234 835 
6.4.2 Kapitalkostnad av arbeidskapital sjøfase 
Som i landfasen krever den operasjonelle driften av tilvekstfasen i sjø investeringer i kapital 
for å finansiere likviditetsbehovet til driften. En kostnad som krever kapital i denne fasen er 
fôrkostnaden som står for 48 til 40 prosent av den totale kostnaden i perioden, som vist i Tabell 
21. Ettersom fisken spiser og vokser mest i denne fasen, bygger det seg opp verdier i varelager 
som krever kapital. Det er heller ikke her mulig å regne ut arbeidskapitalen ved å se på 
omløpsmidler og leverandørgjeld, og tilsvarende metode som i 5.1.6 blir benyttet. Fordi 
smoltkostnaden er finansiert av arbeidskapital i landfasen, blir denne holdt utenfor 
arbeidskapitalgrunnlaget, selv om dette i denne omgangen ikke er inkludert i denne kostnaden. 
Arbeidskapitalgrunnlaget blir derfor basert på fôrkostnad, behandlingskostnad, 
lønnskostnader, rensefiskkostnader, forsikringskostnader, andre driftskostnad, vedlikehold og 
administrasjon. Det gjøres en forutsetning om at disse kostnadene, som er akkumulerte årlige 
tall for produksjonen som varer fra 10 til 14 måneder, gir et godt nok estimat på kapitalbehovet 
i denne perioden. Samme avkastningskrav som i landfasen blir benyttet i sjøfasen. 
 
59 Gjennomsnittslønnen i de to estimatene inkluderer sosiale utgifter 
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Beregningsgrunnlaget for arbeidskapital og tilhørende kapitalkostnad er presentert i Tabell 23 
under.  
Tabell 23: Kapitalkostnad arbeidskapital 
Arbeidskapital 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Beregnet grunnlag arbeidskapital 239 646 192 262 974 467 264 209 031 
Kapitalkostnad arbeidskapital (7,8%) 18 692 403 20 512 008 20 608 304 
 
Kapitalkostnaden for arbeidskapital blir en betydelig kostnad på DKK 18 692 403 i 2018 og 
DKK 20 608 304 i 2020. Kostnaden har en økende trend i perioden, på lik linje med den 
underliggende veksten i kostnadene knyttet til produksjonen.  
6.4.3 Kapitalkostnad og avskrivning sjøfase 
I 2020 er omtrent 18 prosent av investeringen tilknyttet bygg, 16 prosent anlegg og utstyr og 
66 prosent ringer, fortøyninger og nøter. Den økonomiske levetiden er henholdsvis 20, 10 og 
5 år, som presentert i Tabell 17. Som i landfasen, vil metoden nominell annuitet bli benyttet. 
Tilsvarende avkastningskrav som er benyttet i landfasen, blir også brukt her for å regne ut 
kapitalkostnaden. Annuitetsfaktorene som er benyttet er 0,10034 for 20 år, 0,14769 for 10 år 
og 0,24914. Den totale kapitalkostnaden inkludert avskrivninger er presentert i Tabell 24 og 
viser en vekst over perioden fra DKK 40 366 621 i 2018 til DKK 56 319 290 i 2020. 
Utviklingen i perioden kan forklares ved de underliggende investeringene som er utført i 
perioden. Den store andelen anleggsmidler med en økonomisk levetid på fem år gjør 
avskrivningselementet i kapitalkostnadene høye. Eventuelle kapitalkostnader knyttet til 
produksjonstillatelser er ikke behandlet i analysen. 
Tabell 24 Avskrivnings- og kapitalkostnad sjøfase perioden 2018 til 2019 
Avskrivnings- og kapitalkostnad 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK 
Avskrivning og kapitalkostnad bygg 2 269 366 3 881 887 4 792 871 
Avskrivning og kapitalkostnad anlegg & utstyr 4 917 247 6 024 835 6 650 561 
Avskrivning og kapitalkostnad ring, fortøyning og not 33 180 008 40 653 662 44 875 858 
Sum avskrivning- og kapitalkostnad (7,8%) 40 366 621 50 560 384 56 319 290 
 
6.4.4 Total produksjonskostnad sjøfase 
De totale produksjonskostnadene for laksen som produseres i sjøfasen er presentert i Tabell 
25 og blir totalt DKK 367 475 600 i 2018 og DKK 454 299 235 i 2020. Rundt 76 prosent av 
denne kostnaden består av variable produksjonskostnader, og her er smolt og fôr de største 
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kostnadene. Samlet sett utgjorde disse to kostnadene 62 prosent av den totale 
produksjonskostnaden i 2020.  
Tabell 25: Totale produksjonskostnader sjøfase 2018 til 2020 
Totale produksjonskostnad 
sjøfase 
2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK Common-Size 
Smoltkostnader 68 657 384 76 408 412 113 162 610 19 % 19 % 25 % 
Fôrkostnader 158 745 217 169 236 996 169 807 981 43 % 41 % 37 % 
Behandlingskostnader 473 340 4 755 338 1 109 694 0,1 % 1,2 % 0,2 % 
Lønnskostnader 15 399 232 14 115 003 14 547 281 4 % 3 % 3 % 
Rensefiskkostnader 8 105 107 10 476 184 7 030 639 2 % 3 % 2 % 
Forsikringskostnader fisk 1 704 169 1 740 631 1 929 415 0,5 % 0,4 % 0,4 % 
Andre driftskostnader 10 110 516 13 417 664 17 011 943 3 % 3 % 4 % 
Kapitalkostnader arbeidskapital 18 692 403 20 512 008 20 608 304 5 % 5 % 5 % 
Sum Variable Kostnader 281 887 369 310 662 237 345 207 867 77 % 76 % 76 % 
Kapital- og avskrivningskostnader 40 366 621 50 560 384 56 319 290 11 % 12 % 12 % 
Forsikringskostnad bygg og anlegg 186 238 212 457 331 570 0,1 % 0,1 % 0,1 % 
Vedlikeholdskostnader 30 870 714 36 374 604 36 205 673 8 % 9 % 8 % 
Administrasjons- og lederkostnader 14 051 658 12 645 589 16 234 835 4 % 3 % 4 % 
Sum Faste Kostnader 85 475 231 99 793 034 109 091 368 23 % 24 % 24 % 
Totale produksjonskostnader 367 362 600 410 455 271 454 299 235 100 % 100 % 100 % 
Fôrkostnaden er den største kostnaden med DKK 169 807 981 i 2020. Den representerer 37 
prosent av den totale produksjonskostnaden. Som nevnt tidligere, kan et lavere fôrforbruk og 
slaktet biomasse forklare utviklingen fra 2019 til 2020. Smoltkostnaden er den største 
vekstdriveren og øker med 65 prosent i perioden. Dette kommer tydelig fram av at andelen av 
den totale produksjonskostnaden øker fra 19 prosent i 2018 og 2019 til 25 prosent i 2020. Av 
de faste kostnadene utgjør kapital- og avskrivningskostnadene og vedlikehold de største 
postene. De faste kostnadene har en høyere vekst enn de variable kostnader, med 28 prosent 
mot 22 prosent i perioden. 
Ved å fordele kostnaden per kilo produsert laks, er den gjennomsnittlige kostnaden per kilo 
laks presentert i Tabell 26 under. Kostnader fordelt på levende vekt er inkludert i tabellen, 
men fokuset vil være på kostnader fordelt på helfisk (WFE). Totalt er produksjonskostnaden 
DKK 25,78 per kilo WFE i 2018, og dette synker til DKK 25,43 per kilo i 2019. Selskapet har 
høyest produksjonskostnad i 2020 med DKK 29,49 per kilo. Den store økingen i 
produksjonskostnaden vil gi utslag i reduserte marginer. Denne effekten vil isolert sett påvirke 
selskapets lønnsomhet negativt. På tross av lavere marginer betyr ikke dette nødvendigvis at 
den absolutte lønnsomhet vil bli lavere. Selskapet kommenterer at bruk av stor smolt har vært 
avgjørende for at den slaktede biomasse har økt fra 2018. På tross av en lavere margin, kan 
dermed det økte volum gjøre utviklingen lønnsom. Fordi produksjonstallene svinger i 
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perioden, er det likevel vanskelig å si noe mer om dette. Produksjonen i 2019 ser ut til å være 
det mest lønnsomme året med en snittvekt på 500 gram smolt. En lavere fôrkostnad samt 
høyere slaktet biomasse er årsaken til at den variable kostnaden faller til DKK 19,25 per kg 
WFE i 2019, sammenliknet med DKK 19,78 pr kg i 2018 og DKK 22,41 i 2020. Den faste 
delen av produksjonskostnaden er i større grad stabil, men vokser fra DKK 6,00 per kg WFE 
i 2018 til DKK 7,08 per kg i 2020.  
Tabell 26 Total produksjonskostnader LW og WFE sjøfase 2018 til 2020 
Total produksjonskostnad sjøfase 
Kost pr kg (LW) Kost pr kg (WFE) 
2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Smoltkostnader 4,52 4,44 6,89 4,82 4,73 7,35 
Fôrkostnader 10,44 9,83 10,33 11,14 10,49 11,02 
Behandlingskostnader 0,03 0,28 0,07 0,03 0,29 0,07 
Lønnskostnader 1,01 0,82 0,89 1,08 0,87 0,94 
Rensefiskkostnader 0,53 0,61 0,43 0,57 0,65 0,46 
Forsikringskostnader fisk 0,11 0,10 0,12 0,12 0,11 0,13 
Andre driftskostnader 0,66 0,78 1,04 0,71 0,83 1,10 
Kapitalkostnader arbeidskapital 1,23 1,19 1,25 1,31 1,27 1,34 
Sum Variable Kostnader 18,54 18,04 21,00 19,78 19,25 22,41 
Kapital- og avskrivningskostnader 2,66 2,94 3,43 2,83 3,13 3,66 
Forsikringskostnader bygg og anlegg 0,01 0,01 0,02 0,01 0,01 0,02 
Vedlikeholdskostnader 2,03 2,11 2,20 2,17 2,25 2,35 
Administrasjons- og lederkostnader 0,92 0,73 0,99 0,99 0,78 1,05 
Sum Faste Kostnader 5,62 5,80 6,64 6,00 6,18 7,08 
Totale produksjonskostnader 24,16 23,84 27,64 25,78 25,43 29,49 
Det er også verdt å merke seg at kostnadene i forbindelse med lus ligger på DKK 0,03 per kilo 
i 2018 og DKK 0,07 per kilo i 2020, men de er vesentlig større i 2019, med DKK 0,29 per 
kilo. Medregnet de preventive tiltakene knyttet til rensefisk blir kostnaden tilknyttet lus 
mellom DKK 0,5 og DKK 0,89 per kilo WFE i perioden. Sammenliknet med kostnadene per 
kilo før justeringer, som presentert i Tabell 21, har den totale produksjonskostnaden økt med 
rundt DKK 2 per kilo. Dette viser blant annet effekten av medregnede kapitalkostnader og 
høyere smoltkostnad. 
6.5 Sensitivitetsanalyse sjøfase 
Som i kostnadsanalysen av landfasen er det gjennomført en sensitivitetsanalyse av 
produksjonskostnaden i sjøfasen for å undersøke hvordan den blir påvirket når noen av 
forutsetningene som ligger til grunn endrer seg. Det er her benyttet endringsintervaller på 20 
prosent, og resultatene er presentert i tallformat i Tabell 27 og illustrert i et stjernediagram i 
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Figur 16. Fordi sensitiviteten til den årlige produksjonskostnaden i stor grad er 
sammenfallende over perioden, er det her vurdert som hensiktsmessig å fokusere på 2020, og 
heller kommentere eventuelle forskjeller fra 2018 og 2019 til slutt. Resultatene for 2018 og 
2019 er vedlagt i appendiks J og K.   
Tabell 27 Sensitivitetsanalyse total produksjonskostnad sjøfasen 2020.  
Sensitivitetsanalyse sjøfase 2020 -20 % Basis DKK / kg WFE + 20%  
Produksjonsvolum (antall utsatt smolt) 31,27 (6,0%) 29,49 28,31(-5,7%)  
Dødelighet6061 (tap før slakt) 35,02(15,8%) 29,49    
Dødelighet62 (tap ved utsett) 32,34 (8,8%) 29,49    
Investeringskostnad 28,76 (-2,5%) 29,49 30,23 (2,5%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 29,04 (-1,6%) 29,49 29,95 (1,5%)  
Smoltkostnad  28,03 (-5,2%) 29,49 30,96 (5,0%)  
Fôrkostnad 27,29 (-8,1%) 29,49 31,70 (7,5%)  
Produksjonsvolum (antall utsatt smolt) 
Ved en endring av produksjonsvolumet, blir antallet utsatt smolt endret med 20 prosent. Her 
antas det at gjennomsnittsvekten og forholdene for tilvekst er lik, noe som derfor resulterer i 
en tilsvarende endring i biomasse til slakt. Her er det kun de variable kostnadene som endrer 
seg, som dermed gir en endring i andel faste kostnader i produksjonskostnaden. Resultatet er 
en nedgang i produksjonskostnad på 5,7 prosent til DKK 28,31 per kg WFE ved økt 
produksjon og en økning på 6 prosent til DKK 31,27 per kg WFE ved nedgang. Dette viser 
potensialet og risiko ved endret produksjon i landfasen. 
Dødelighet (tap før slakt og tap ved utsett) 
Følsomheten for dødelighet blir målt på to måter. Først undersøkes et scenario med tap av fisk 
rett før slakt. Her blir biomassen redusert med 20 prosent, med utgangspunkt i produksjon uten 
dødelighet. Både variable og faste kostnader blir kostnadsført den gjenværende laksen. Dette 
gir store utslag og øker produksjonskostnaden med 15,8 prosent til DKK 35,02 per kg WFE. 
Et slikt scenario kan forekomme ved for eksempel storm eller rømning. Dødeligheten ved 
utsett av smolt blir også undersøkt. Her blir biomassen slaktet laks og variable kostnader, 
bortsett fra smoltkostnaden redusert. Faste kostnader endres ikke. Dette resulterer i en økning 
i produksjonskostnad på 8,8 prosent til DKK 32,34 per kg WFE. Et slikt scenario kan 
 
60 Her er det sett bort i fra tilbakebetaling fra forsikringsselskap. 
61 Som i landfasen, er også biomassen inklusiv dødelighet. I 2020 var den totale dødeligheten på 5,02 prosent. 
Produksjonskostnaden uten dødelighet blir DKK 28,01 pr kilo WFE. Den er ikke med i oversikten fordi den ikke 
representerer en økning i biomasse på 20 prosent. Alternativt kunne dødeligheten på 5,02 prosent blitt redusert eller økt med 
20 prosent. Dette ville gitt DKK 29,2 ved 4 prosent og DKK 29,8 ved 6 prosent. Det er vurdert dit hen at senarioet ovenfor 
er mer interessant. Svinn kunne også vært undersøkt tilsvarende, men effekten ville blitt mye det samme.  
62 De variable kostnadene blir her redusert med 20 prosent minus den opprinnelige dødeligheten dette året. 
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forekomme hvis smolten viser seg å ikke være robust og selskapet erfarer høy dødelighet i 
starten av sjøfasen. 
Investeringskostnad 
Investeringskostnaden økes til DKK 327 506 108 eller reduseres til DKK 218 337 406. Dette 
påvirker beregningen av kapitalkostnaden og forsikring. Produksjonskostnaden endres med 
2,5 prosent og produksjonskostnaden øker til DKK 28,76 eller reduseres til 30,23 DKK per kg 
WFE.  
Avkastningskrav 
En endring på 20 prosent gir et avkastningskrav på 9,36 prosent ved økning eller 6,24 ved 
reduksjon. Dette påvirker kapitalkostnaden knyttet til arbeidskapital og investeringer.  
Produksjonskostnaden reduseres med 1,6 prosent ved et avkastningskrav på 6,24 prosent til 
DKK 29,04 og øker med 1,5 prosent med et avkastningskrav på 9,36 til DKK 29,95. 
Smoltkostnad 
I dette scenarioet øker smoltkostnaden til DKK 135 795 133 eller reduseres til DKK 
90 530 088. Endringen kan forklares med økt eller redusert effektivitet i landfasen. 
Produksjonskostnaden faller mer 5,2 prosent til DKK 28,03 eller øker med 5 prosent til DKK 
30,96 pr kg WFE.  
Fôrkostnad 
Sensitiviteten til forbruket av fôr kommer frem ved å redusere forbruket til 12 872 559 kilo 
eller øke det til 19 308 8238. Alternativt kan det tenkes at selskapet velger å benytte et billigere 
eller dyrere fôr og at prisen dermed faller fra DKK 10,55 per kilo til DKK 8,44 per kilo eller 
stiger til DKK 12,66 per kilo. Dette gir en produksjonskostnad på DKK 31,70 eller DKK 27,29 
per kilo WFE.   
Samlet sett representerer scenarioene med dødelighet den største nedsiden. Dette kommer også 
frem av Figur 16 hvor den grønne og grå linjen er brattest. Slike hendelser vil dermed kunne 
påvirke lønnsomheten i størst grad, og er derfor viktig at selskapet prøve å unngå. Sammen 
med produksjonsvolumet har disse scenarioene en motsatt effekt på produksjonsvolumet enn 
de andre scenarioene. Endringer i fôr- og smoltkostnadene gir relativt store utslag i 
produksjonskostnaden og er derfor viktige poster for selskapet å passe på. Endringer i det 
forutsatte avkastningskravet for kapitalkostnaden har den laveste effekten på 
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produksjonskostnadene. Sammen med investeringskostnadene er dette de flateste linjene i 
figuren.  
 
Figur 16 Stjernediagram sensitivitetsanalyse sjøfase 2020 
Det er lite forskjeller å trekke frem fra denne analysen sammenliknet med 2018 og 2019. Det 
kan likevel nevnes at følsomheten knyttet til fôrkostnaden virker å være lavere i 2020 enn for 
tidligere år. Dette kan forklares med overgang til billigere fôr i 2020, som nevnt tidligere. 
Sensitiviteten for en 20 prosent dødelighet blir også lavere når den opprinnelige dødeligheten 
er høyere, som i 2018 med 14,96 prosent dødelighet.  
6.6 Justert smoltkostnad 
På bakgrunn av at regnskapstallene for sjøfasen ikke inkluderer en smoltkostnad som 
reflekterer kapitalkostnaden av produksjonen i landfasen, gjøres det her et forsøk på å 
analysere hvordan produksjonskostnaden blir påvirket hvis dette blir inkludert. En ny 
smoltkostnad er derfor beregnet basert på et gjennomsnitt av produksjonskostnadene som er 
beregnet i kapittel 5. Fordi fisken som slaktes i sjøfasen er smolt som blir satt ut omtrent 10 til 
14 måneder før, blir smoltkostnaden for 2020 beregnet basert på et gjennomsnitt for produsert 
smolt i 2019 og 2020. Smoltkostnaden for 2019 baseres tilsvarende på et gjennomsnitt for 
2018 og 2019. Fordi regnskapstall for 2017 ikke er med i analysen, settes smoltkostnaden for 
2018 lik kostnaden for produsert smolt dette året. Dette gir en smoltkostnad på DKK 
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108 543 076, DKK 125 232 285 og DKK 168 400 669 i perioden 2018 til 2020. Ved å justere 
kostnaden for smolten på denne måten øker kostnaden per kg smolt fra DKK 4,8 til DKK 7,6 
per kg i 2018 og fra DKK 4,7 til DKK 7,8 per kg i 2019. Den nye smoltkostnaden for den 
slaktede fisken disse årene utgjør dermed en økning på rundt 60 prosent og øker den totale 
produksjonskostnaden fra DKK 25,78 og DKK 25,43 per kg til DKK 28,58 og DKK 28,46 per 
kilo WFE. Produksjonskostnaden øker dermed med rundt 11 prosent disse årene, som følge 
av denne justeringen. I 2020 øker smoltkostnaden fra DKK 7,4 til DKK 10,9 per kg. Dette 
resulterer i en ny produksjonskostnad på DKK 33,08 per kg WFE.  
Denne korte redegjørelsen viser at Hiddenfjord sin produksjonskostnad øker betraktelig når 
kapitalkostnaden i landfasen blir inkludert i tallgrunnlaget for smoltkostnaden. Her kan det 
likevel diskuteres hvor nøyaktig disse beregningene blir, da det her ikke var mulig å gjøre en 
mer presis analyse som gir en korrekt smoltkostnad inklusiv kapitalkostnad. Det kan likevel 
bemerkes at økningen i smoltkostnad for 2018 og 2019 på 60 prosent ligger noe høyere enn 
økningen som også ble observert i kapittel 5, på rundt 50 prosent for disse årene. Dette kan 
peke mot at kapitalkostnaden i noe grad blir overvurdert med denne tilnærmingen. 
6.7 Sammenlikning av produksjonskostnad sjøfase 
Som i kapittel 5 er det hensiktsmessig å sammenlikne produksjonskostnaden til Hiddenfjord 
med andre for å kunne uttale seg om lønnsomheten ved bruk av stor smolt. I oppdrettsnæringen 
er et viktig konkurranseforhold hvilke produksjonskostnader selskapet klarer å produsere 
fisken for (Bjørndal & Tusvik, 2017). Tallene vil først sammenliknes med estimater fra 
Kontali Analyse for produksjon av laks på Færøyene og i Norge. Deretter vil de bli 
sammenliknet med tall fra Fiskeridirektoratet i Norge og estimater fra andre studier som er 
gjort på området. For å gjøre sammenlikningen enklere, er Hiddenfjord sine 
produksjonskostnader for perioden 2018 til 2020 oppsummert i Tabell 28. 
Tabell 28 Oppsummerte produksjonskostnader Hiddenfjord. Løpende kroner 
Produksjonskostnader Hiddenfjord P/F 2018 2019 2020 
  Kg WFE Kg WFE Kg WFE 
Produksjonskostnad fra analysen DKK 25,78 25,43 29,49 
Produksjonskostnad eksklusiv endringer DKK  23,19 23,64 27,86 
Produksjonskostnad justert smoltkostnad DKK 28,58 28,46 33,08 
Produksjonskostnad fra analysen NOK 30,85 30,43 35,29 
Tall fra Kontali Analyse er presentert i Tabell 29 under og inkluderer estimerte 
produksjonskostnader for laks på Færøyene og i Norge i 2019. På Færøyene er denne 
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kostnaden DKK 23,49 per kg WFE63, med en gjennomsnittlig smoltvekt på 302 gram (jf. Figur 
9). Dette er et lavere nivå enn Hiddenfjord sin produksjonskostnad i 2018 og 2019 på DKK 
25,78 og DKK 25,43 per kg, med en smoltvekt på 366 gram og 500 gram. Når Hiddenfjord 
øker smoltvekten til 650 gram i 2020 blir forskjellen enda større. Her utgjør 
produksjonskostnaden på DKK 29,49 per kg en forskjell på hele DKK 6,0 per kg. 
Sammenliknet med Hiddenfjord sine produksjonskostnader eksklusiv endringer, er 
produksjonskostnaden i 2020 fortsatt høyere. Benyttes den justerte smoltkostnaden blir 
forskjellen DKK 9,59 per kg. Fordi 2020 er det siste produksjonsåret til Hiddenfjord, burde 
dette vektlegges mest.    
Tabell 29 Estimerte produksjonskostnader for Norge og Færøyene sjøfase. 
Justert til 2020 kroner 
Estimerte produksjonskostnader 2019 NORGE FÆRØYENE FÆRØYENE 
Valutakode NOK/kg WFE DKK/kg WFE NOK/kg WFE 
Smoltkostnader 4,16 3,65 4,37 
Fôrkostnader 16,77 12,09 14,46 
Lønnskostnader 3,24 1,67 2,00 
Andre driftskostnader (inkl. avskrivning) 8,45 5,58 6,67 
Sum variable kostnader 32,62 22,99 27,50 
Kapitalkostnad (eks. avskrivning) 0,61 0,51 0,61 
Sum faste kostnader 0,61 0,51 0,61 
Sum produksjonskostnad64 33,22 23,49 28,11 
Kilde: Kontali Analyse 
Smoltkostnaden til Hiddenfjord er vesentlig større i 2020 på DKK 7,3 per kilo mot DKK 3,65 
per kilo på Færøyene. Dette viser at det er kostbart å produsere stor smolt. Selskapet har en 
lavere fôrkostnad, med DKK 11,02 mot DKK 12,09 per kilo og dette kan muligens forklares 
med en kortere sjøfase. Samlet sett er de variable kostnadene til Hiddenfjord på DKK 22,41, 
tilnærmet lik DKK 22,99 på Færøyene. Det er den faste delen som er vesentlig høyere for 
Hiddenfjord med DKK 7,08 mot DKK 0,51 per kilo. Dette skyldes nok at avskrivningene er 
en del av andre driftskostnader i tallene fra Kontali og at kapitalkostnaden synes å være 
undervurdert. Denne sammenlikningen peker dermed mot at en økt smolt størrelse gir en 
høyere produksjonskostnader i sjøfasen. Her bør det likevel trekkes frem at det kan være 
forskjeller i produksjonsforhold fra år til år som gjør estimatet for 2019 mindre representativt 
for 2018 og 2020. Estimatene for Færøyene vil også i stor grad være påvirket av produksjonen 
 
63 Av hensyn til leseren blir WFE utelatt i store deler av den videre diskusjonen.  
64 Produksjonskostnaden er eksklusiv transport, slakt og pakking   
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til Bakkafrost P/F, siden dette er den klart største produsenten. En lavere produksjonskostnad 
kan dermed muligens forklares med stordriftsfordeler. 
Estimatene for norsk oppdrett av laks i 2019 er NOK 33,22 per kilo og representerer 
sannsynligvis en gjennomsnittlig smoltvekt på 130 til 140 gram(jf. kapittel 2.2.2). Dette viser 
at det generelt er billigere å produsere på Færøyene hvor produksjonskostnaden var NOK 
28,1165 per kilo, med en høyere smoltvekt. Spesielt andre driftskostnader og fôrkostnadene er 
høyere i norsk produksjon. Oppgitt i norske kroner er produksjonskostnaden til Hiddenfjord 
NOK 30,85, NOK 30,43 og NOK 35,29 pr kilo i 2018 til 2020. Dette betyr at Hiddenfjord 
klarer å produsere laks til en lavere kostnad, sammenliknet med norske produsenter i 2018 og 
2019. Når 2020 legges til grunn, er kostnaden til selskapet likevel høyere. Sammenlikningen 
med estimatene fra Kontali, viser dermed at bruk av stor smolt gir en høyere 
produksjonskostnad sammenliknet med selskap i Norge og på Færøyene. Medregnet effekten 
av en svakere krone de siste årene og en justert smoltkostnad, ville forskjellen vært enda større. 
Tabell 30 Produksjonskostnad laks og ørret lønnsomhetsanalysen. Oppgitt i 
2020 kroner. 
Produksjonskostnad laks og ørret i Norge 2018 2019 
  NOK/kg WFE NOK/kg WFE 
Smoltkostnad  3,57 4,16 
Fôrkostnad 14,68 15,85 
Forsikringskostnad 0,15 0,16 
Lønnskostnad 2,90 3,23 
Annen driftskostnad 7,52 9,11 
Sum variable kostnader 28,83 32,51 
Avskrivning 2,28 2,61 
Sum faste kostnader 2,28 2,52 
Produksjonskostnad66 31,11 35,03 
Kilde: Fiskeridirektoratet (2021d) 
Som i kapittel 5 kan det være hensiktsmessig å sammenlikne kostnadene med 
lønnsomhetsanalysen som er gjennomført av Fiskeridirektoratet (2021d). De gjennomsnittlige 
produksjonskostnadene for norske oppdrettere for 2018 og 2019 er presentert i Tabell 30 over 
og beløper seg til NOK 31,11 og NOK 35,03 per kilo WFE. Dette demonstrerer den årlige 
variasjonen i produksjonskostnadene. Anslaget for 2019 er også noe høyere enn estimatet til 
Kontali Analyse67. Produksjonskostnaden til Hiddenfjord i 2018 og 2019 er lavere enn for 
 
65 Her benyttes en vekslingsrate fra DKK til NOK på 1,197 basert på et 10 års gjennomsnitt. Her bør det presiseres at ved å 
benytte et 5 års gjennomsnitt, ville vekslingsraten blitt 1,309. Dette ville gitt en produksjonskostnad for Hiddenfjord på 
NOK 33,76, NOK 33,31 og NOK 38,62 i 2018 til 2020. Snittet for Færøyene i 2019 ville blitt NOK 30,76. 
66 Finanspostene er fjernet i denne kalkylen 
67 Som i tallene fra Fiskeridirektoratet i kapittel 5, kan noe av årsaken være at lønnsomhetsanalysen måle kostnaden for hele 
den produserte biomassen og ikke bare laksen som er slaktet.   
 76
tilsvarende år i Norge. Kostnaden for 2020 er likevel høyere enn for norske produsenter i 2018 
og 2019. Denne sammenlikningen peker også mot at bruk av stor smolt gir en høyere 
produksjonskostnad. Her kan det likevel trekkes frem at kapitalkostnaden synes å være 
undervurdert i dette estimatet også.  
Som nevnt i kapittel 3, er det gjennomført studier som estimerer produksjonskostnadene ved 
tilvekst av smolt i sjø i norske forhold. Bjørndal & Tusvik (2017) estimerer kostnaden av 
tilvekst av smolt som er 410 gram og 593 gram og finner en tilhørende produksjonskostnad 
på NOK 31,886869 og NOK 34,28 per kilo WFE. Smolten på 410 gram har en produksjonstid 
på 13 måneder til den blir slaktet på 5,0 kg, mens smolt på 593 gram har en produksjonstid på 
12 måneder til den blir slaktet når den når 4,4 kg. Forutsatt TGC er 2,7 for den største delen 
av sjøfasen ved begge smoltstørrelser og dødeligheten rundt 10 prosent for 410 gram og 9,2 
prosent for 593 gram. Sammenlignet med denne studien, oppnår Hiddenfjord høyere TGC og 
lavere dødelighet i 2020. Produksjonskostnaden er også lavere enn hva som er beregnet for 
både 410 gram og 593 gram smolt i 2018 og 2019. I 2020 er produksjonskostnaden til 
Hiddenfjord høyere enn for 593 gram, som ikke er overraskende på bakgrunn av at 
smoltvekten her er 650 gram. Denne sammenlikningen viser at studien treffer bra på 
estimatene og kan peke mot at bruk av stor smolt på Færøyene og Norge samlet sett innebærer 
et noe sammenfallende kostnadsnivå.     
Bjørndal & Tusvik (2020b) estimerer også produksjonskostnaden av smolt som har en vekt på 
500 gram. Her er det forutsatt TGC på 2,7 for den største delen av sjøfasen, med en dødelighet 
på rundt 10,4 prosent. Her blir tilhørende produksjonskostnader inklusiv behandling av lus 
NOK 30,7070. Sammenlignet med dette er 2018 og 2019 på tilsvarende nivå. 
Produksjonskostnaden i 2020 er likevel vesentlig høyere. Dette kan forklares ved forskjellene 
i smoltvekt på 150 gram. Likevel er dødeligheten til Hiddenfjord bare halvparten i 2020, 
samtidig som TGC er høyere. Med tanke på at studien også medberegner kapitalkostnad for 
lisenser, kan dermed produksjonskostnaden til Hiddenfjord virke høy. Hvis den justerte 
smoltkostnaden ble benyttet i sammenlikningen av de to studiene over, samtidig som effekten 
av en svakere krone de siste årene også ble hensyntatt, ville dette videre gjort 
produksjonskostnaden vesentlig høyere. Samlet sett kan dette peke mot at 
produksjonskostnaden ved bruk av stor smolt blir undervurdert.  
 
68 Produksjonskostnadene fra Bjørndal & Tusvik (2017) er justert til 2020 kroner. 
69 Produksjonskostnadene for Bjørndal & Tusvik (2017) og (2020) er inklusiv kjøp av lisenser.   
70 Oppgitt i løpende kroner 
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6.8 Konklusjon 
I denne analysen har produksjonen i sjøfasen til Hiddenfjord blitt analysert. Formålet med 
analysen er å undersøke hvordan bruk av stor smolt kan påvirke lønnsomheten til 
oppdrettsselskap i Norge ved å ta for seg et selskap som har benyttet stor smolt i lengre tid. 
Lønnsomheten blir her vurdert på bakgrunn av hvilken produksjonskostnad selskapet klarer å 
oppnå. Hiddenfjord klarer å begrense produksjonstiden i sjø til rundt 11 til 12 måneder de to 
siste årene av den undersøkte perioden ved å benytte stor smolt. Dette reduserer risiko for 
lusekostnader som kan oppstå i denne fasen og selskapet kan vise til lave 
behandlingskostnader. Selskapet oppnår høy vekstfaktor som gjør det mulig å produsere laks 
med en gjennomsnittsvekt på 5,5 til 6,5 kilo i perioden. Beregningen av de totale 
produksjonskostnadene i sjøfasen viser at fôr- og smoltkostnadene er de største 
kostnadspostene. Den sistnevnte kostnaden utgjør også en større del av kostnadsgrunnlaget 
ved bruk av stor smolt.   
Når Hiddenfjord sin produksjonskostnad i 2020 sammenliknes med andre produsenter oppnår 
selskapet en produksjonskostnad som generelt ligger høyere enn selskap på Færøyene og i 
Norge. Dette trekker i en retning av at produksjon av matfisk med stor smolt kan ha et 
undervurdert kostnadsnivå, selv om tilvekst er høy og dødelighet er lav. Sammenlikningen 
med tidligere studier, peker også mot at produksjonskostnaden av stor smolt kan være 
undervurdert. Ulike forutsetninger for produksjon gjør det likevel vanskelig å fastslå hva 
produksjonskostnaden vil være i Norge og hvorvidt dette vil være lønnsomt. Hiddenfjord 
understreker at bruk av stor smolt har vært nødvendig for å øke biomassen, gitt deres 
begrensede tilgang på lokaliteter. Dette viser dermed at det er mulig å øke volumet ved bruk 
av stor smolt. Derfor kan det tenkes at norske selskap vil kunne oppnå en høyere absolutt 
lønnsomhet ved å produsere en dyrere fisk, men med et større volum. Et stort selskap vil også 
kunne dra nytte av et høyere volum som de faste kostnader kan fordels på.  
Sensitivitetsanalysen viser at produksjonskostnaden er spesielt følsom for scenarioer hvor det 
oppstår endringer i antall produserte smolt eller ved dødelighet i sjøfasen. En stor smolt som 
er produsert over en lengre landfase er mer kostbar, og dette gjør at tidlig dødelighet i sjøfasen 
rammer selskapet hardere økonomisk.  
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7. Produksjon av stor smolt og biologisk usikkerhet  
I dette kapittelet utføres det en informantanalyse av produksjon av stor smolt i 
oppdrettsnæringen. Her forsøkes det å besvare forskningsspørsmål 3:  
«Hvordan kan muligheter og utfordringer knyttet til biologi påvirke lønnsomheten ved 
produksjon av stor smolt?»  
Formålet med analysen er å undersøke hvordan biologiske muligheter og utfordringer kan 
påvirke produksjonen av stor smolt på land. Dette gir utredningen et bredere perspektiv på 
produksjon av stor smolt, enn bare kostnadsanalysene i kapittel 5 og 6 ville gitt. Ifølge Tveterås 
et al (2020) har oppdrettsnæringen i stor grad vært erfaringsbasert med en individuell 
tilnærming. Dette kan også gjelde for produksjon av stor smolt. På bakgrunn av at slik 
produksjon fortsatt er i en tidlig fase i Norge, vil denne analysen kunne gi tilgang til 
informasjon om individuelle erfaringer til nå. Kapittelet baserer seg på informasjon som er 
samlet inn fra 13 representanter i næringen, som presentert i Tabell 31. Representantene er 
anonymisert.  
Tabell 31 Utvalg av representanter i informantanalyse 
Representantkode Informanter Dato 
A1 Konsulent 13.04.2021 
A2 Biolog 15.04.2021 
A3 Utstyrsleverandør 16.04.2021 
A4 Professor 16.04.2021 
A5 Daglig leder settefiskanlegg 20.04.2021 
A6 Daglig leder settefiskanlegg 23.04.2021 
A7 Veterinær  26.04.2021 
A8 Daglig leder settefiskanlegg 26.04.2021 
A9 Daglig leder settefiskanlegg 26.04.2021 
A10 Offentlig forvaltning 27.04.2021 
A11 Offentlig forvaltning 27.04.2021 
A12 Daglig leder settefiskanlegg 28.04.2021 
A13 Daglig leder settefiskanlegg 28.04.2021 
Representantene består av seks daglige ledere for settefiskanlegg. Dette innebærer både RAS 
med inntak av ferskvann og sjøvann. Det er også intervjuet to personer som jobber i offentlig 
forvaltning, en konsulent innen oppdrett, en biolog, en utstyrsleverandør, en professor og en 
veterinær.  Utvalget har en hovedvekt av representanter som jobber med produksjon av smolt 
og dette blir vurder som en fordel. Det har likevel blitt vurdert som hensiktsmessig å inkludere 
andre perspektiver for å gi analysen en større bredde.    
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Spørsmålene som er blitt benyttet i intervjuguiden er presentert i Tabell 32. De første fire 
spørsmålene fokuserer på de biologiske mulighetene og utfordringene ved produksjon av stor 
smolt. Det er også inkludert spørsmål om teknologivalg. Til slutt blir spørsmålene knyttet opp 
mot hvor lønnsom produksjon av stor smolt er. Dette vil si at de gjennomgående temaene for 
intervjuene er biologi, teknologi og lønnsomhet. Intervjuguiden er vedlagt i appendiks L. 
Tabell 32 Spørsmål informantanalyse 
Nr Spørsmål 
S1 Hvilke biologiske muligheter eksisterer ved å produsere større settefisk på land? 
S2 Hvilke biologiske utfordringer eksisterer ved å produsere større settefisk på land? 
S3 Hvilke biologiske muligheter eksisterer ved å sette ut større settefisk i sjø? 
S4 Hvilke biologiske utfordringer eksisterer ved å sette ut større settefisk i sjø? 
S5 Kan du utdype litt hva bakgrunnen er for at settefiskanlegg gjør ulike teknologiske 
valg i settefiskproduksjonen? 
S6 Hvordan kan overgang til større settefisk påvirke kostnadene til oppdrettsselskap? 
S7 Hvordan kan oppdretter oppnå kostnadseffektiv produksjon knyttet til overgang til 
større settefisk? 
S8 Hva mener du er lønnsomhetspotensialet ved bruk av større settefisk? 
S9 Er det noe du vil legge til om dette temaet? 
Dette kapittelet er delt inn i tre deler. Først vil analysen ta for seg hovedfunnene knyttet til 
mulighetene produksjon av stor smolt gir og hva det kan bety for lønnsomheten i kapittel 7.1. 
Heretter vil utfordringene knyttet til bruk av stor smolt bli diskutert og hvilken effekt dette kan 
ha på lønnsomheten i kapittel 7.2. Til slutt følger en kortere diskusjon rundt valg av teknologi 
i kapittel 7.3. På bakgrunn av at de fleste nye settefiskanleggene som bygges benytter RAS-
teknologi(jf. kapittel 2.1) og at dette også er tilfellet for selskapet Hiddenfjord, vil diskusjonen 
i denne analysen være begrenset til RAS. Det vil bli benyttet et utvalg sitater fra undersøkelsen 
underveis i kapittelet.  
7.1 Biologiske muligheter ved bruk av stor smolt 
I dette kapittelet vil hovedfunnene knytte til biologiske muligheter ved bruk av stor smolt bli 
presentert.  
I undersøkelsen nevner alle respondentene at bruk av stor smolt kan føre til økt produksjon av 
laks (jf. A12). Dette begrunnes med en kortere produksjonstid i sjø, som blant annet vil kunne 
gi økt volum ved en mer optimal MTB-utnyttelse. Ifølge Nofima (2020) vil utsett av smolt på 
ett kilo kunne øke produktiviteten per anlegg og redusere ubenyttet kapasitet. Denne økte 
effektiviteten kan tas ut enten som økt brakkleggingstid, økt produksjon per lokalitet eller lik 
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produksjon på færre lokaliteter. Det trekkes også frem av respondentene at dette i praksis vil 
kunne løses ulikt fra selskap til selskap på bakgrunn av hvilke region produksjonen foregår i 
og størrelsen på selskapet (Horjen, 2011). Dette betyr at noen regioner vil kunne ha større 
nytte av bruk av stor smolt enn andre, basert på hvilke begrensninger som eksisterer. Det 
overordnede målet vil likevel være det samme, å øke antall produksjonssykluser eller gi en 
mer fleksibel produksjon. Tidligere sensitivitetsanalyser viser at endringer i volum kan ha stor 
effekt på produksjonskostnaden og dermed lønnsomheten. 
«Desto raskere man oppnår 5 kg slaktefisk, dess flere kan man produsere. Med de 
rammebetingelsene vi har, vil det gi best lønnsomhet.» 
- Sitat fra intervjuobjekt (A12). 
En annen mulighet som løftes frem av 11 respondenter, er at en nedkortet sjøfase vil kunne 
redusere høye lusenivå på lokaliteten (ref. A7). Det refereres til at det normalt tar to til tre 
måneder før det oppstår lakselus på lokalitetene og at det deretter går ytterligere tid før lusen 
blir kjønnsmoden. Ved å kortere ned produksjonssyklusen i sjøfasen til 10 - 11 måneder er det 
potensial for å bryte livssyklusen til lus (FHF, 2019). Et redusert omfang av lus vil videre 
kunne føre til et lavere antall avlusninger. Dette vil kunne innebære store besparelser både i 
direkte avlusingskostnader og ved å unngå at fisken får redusert kvalitet. 
«Med en kortere produksjonstid i sjøen unngår man en del av de problemene som fisken ville 
ha møtt i matfiskanlegget. Det er i sjøen den store dødeligheten ligger.»     
- Sitat fra intervjuobjekt (A7). 
En tredje mulighet som løftes frem av fem respondenter, er at en lengre landfase kan resultere 
i en mer robust fisk. En robust fisk innebærer at den tåler miljøutfordringer bedre og er mer 
motstandsdyktig mot blant annet sykdom (Takle, et al., 2010). Det argumenteres også med 
god tilvekst og at fisken trives bedre i ulike situasjoner. Bakgrunnen for at smolten har det 
bedre er at den kan være sårbar rundt smoltifiseringsfasen, og dermed trives bedre i et beskyttet 
miljø med god vannkvalitet (Tørud, Jensen, Gåsnes, Grønbech, & Gismervik, 2019). Det kan 
dermed være fordelaktig å holde den unna mer eksponerte omgivelser i sjø, hvor oppdretter 
har mindre kontroll på vannkvaliteten, parasitter og virus. Det blir også nevnt av en respondent 
at stor smolt kan gjøre fisken robust nok til å bli satt ut på eksponerte lokaliteter med høyere 
bølgehøyde og sterkere strøm(jf. A2). Å utnytte mer eksponerte lokaliteter til oppdrett i Norge, 
vil i seg selv kunne innebære et potensiale for økt lønnsomhet.  
«På lokaliteter med sterke strømforhold vil ikke en standard smolt tåle forholdene. Man kan 
oppnå en svært god kvalitet på fisken ved å kombinere storsmolt og eksponerte lokaliteter. 
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- Sitat fra intervjuobjekt (A2). 
I denne delen er det samlet sett løftet frem at bruk av stor smolt kan innebære en rekke 
muligheter. Blant de positive effektene er økt produksjonsvolum, mindre lusepress på 
lokalitetene og en mer robust fisk. Dette bekrefter flere av poengene som tidligere har blitt 
presentert i kapittel 1.1 og kapittel 2.1. Neste kapittel vil omhandle potensielle utfordringer 
ved bruk av stor smolt.  
7.2 Biologiske utfordringer ved bruk av stor smolt 
Dette delkapittelet tar for seg hovedfunnene knyttet til de biologiske utfordringene ved 
produksjon av stor smolt. På bakgrunn av at flere av utfordringene kan føre til deklassifisering 
av fisk eller økt svinn og dødelighet, vil kapittelet først adressere og definere disse 
konsekvensene og hvilken effekt det kan ha på lønnsomheten til oppdretterne.  
Deklassifisering, svinn og dødelighet 
Klassifisering av laks startet i 1999, da norske oppdrettere ble enige om en Norsk 
bransjestandard for fisk (NISF, 1999; Aarhus, 2021). Produksjonsfiskparagrafen §17, i 
forskrift om kvalitet på fisk og fiskevarer, sier at fisk skal sorteres slik at fisk med sår, 
misdannelser og grove behandlingsfeil ikke skal gå til eksport til utlandet eller benyttes til 
direkte humant konsum (Lovdata.no, 2013; Aarhus, 2021). Dette er blant annet for å beskytte 
norsk omdømme (Furuseth, 2021). Etter hvert utvidet bransjen begrepene til produksjonsfisk 
A og produksjonsfisk B (Aarhus, 2021). I dag klassifiseres laks etter fire forskjellige 
graderinger som består av superior, ordinær, produksjonsfisk A og produksjonsfisk B 
(Slakteriet, u.å.). Klassifiseringen foregår på slakteriet og bedømmes på blant annet feil og 
skader, og slike tilfeller kan føre til at fisken blir deklassifisert (NISF, 1999). Utfallet av 
klassifiseringen påvirker salgsprisen. Superior er rangert høyest, etterfulgt av ordinær, mens 
produksjonsfisk A og Produksjonsfisk B er laveste kvalitet. Det er store verdier som kan gå 
tapt ved at kvaliteten til laksen blir deklassifisert (Aarhus, 2021). 
Det kan oppstå svinn og dødelighet både i landfasen og sjøfasen. Begrepet «svinn» betegnes 
som dødelighet, rømming eller avgang fra slakteri (Lillehaug & Skrudland, 2006). Dødelighet 
kan være forårsaket av sykdom og skader. Smoltprodusenter er etter §58 i 
Akvakulturforskriften (2008)  pålagt å rapportere inn dødelighetstall til Mattilsynet på 
månedlig basis. Tilsvarende, rapporteres det inn hendelser til Fiskeridirektoratet om 
dødelighet og årsak etter §44 i sjøfasen. Reduksjon av biomasse i landfasen og sjøfasen kan 
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ha store konsekvenser for lønnsomheten til oppdrettere og ifølge en undersøkelse fra PwC 
(2019) kom det frem at reduksjon av svinn er blant de viktigste faktorene for å forbedre 
lønnsomheten i norsk oppdrett. I 2020 var svinnet i sjøfasen på 60,3 millioner fisk, hvor 52,1 
millioner var registrert som dødfisk (Fiskehelserapporten 2020). Basert på et samlet utsett av 
omtrent 300 millioner smolt gir dette et svinn på rundt 20 prosent.  
Videre vil hovedfunnene fra informantanalysen knyttet til de biologiske utfordringer bli 
drøftet. Dette gjelder utfordringer som kan oppstå både i landfasen og sjøfasen. 
Tidlig kjønnsmodning 
I intervjuundersøkelsen nevner fire respondenter at forekomsten av tidlig kjønnsmodning kan 
være en utfordring knyttet til produksjon av stor smolt (jf. A5). At laksen blir kjønnsmoden 
innebærer at den blir gyteklar og at den generelle kjøttkvaliteteten reduseres (Brodin, 2021). 
Kjønnsmodning blir trukket frem som et velferdsproblem i produksjon av stor smolt og selv 
om smolten kan se stor og uberørt ut, vil dette senere kunne føre til tap av tilvekst (Fjelldal, et 
al., 2018; Hoddevik, 2018). Dette er også et problem fordi fisken kan miste evnen til å regulere 
saltbalansen når den kommer i sjøvann. Det er ved å benytte lys- og temperaturstyring at 
smoltstørrelsen reguleres for å oppnå en kortere sjøfase. Kjønnsmodning skjer vanligvis etter 
1,5 år i sjøfasen og kan være et større problem hos hannlaksen enn hos hunnlaks (Noble, et 
al., 2018).   
«En av utfordringene i RAS kan være stor fare for tidlig kjønnsmodning».  
- Sitat fra intervjuobjekt (A5). 
Kjønnsmoden laks kan bli deklassifisert som produksjonsfisk B eller destruert, avhengig av 
graden av kjønnsmodningsprosessen, og dette virker å være et økende problem for landbasert 
oppdrett (Kyst.no, 2021). En deklassifisering kan bety en redusert salgspris på 20-60 kr/kg 
under superiorkvalitet og vil være et stort tap for oppdretter (Aarhus, 2021; Brodin, 2021). 
Vintersår 
Seks av respondentene nevner at vintersår kan være et problem ved produksjon av stor smolt 
(jf. A6). Vintersår er sår og infeksjoner på fisken som forårsakes av blant annet bakterien 
Moritella viscosa og oppstår når smolten kommer i sjø (Veterinærinstituttet, u.å.). Dette gir 
redusert velferd hos fisken og kan forekomme under lave temperaturer og smitte fra fisk til 
fisk. Sårene er gjerne runde og ligger langs sidene på fisken. Konsekvensen av vintersår er at 
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fisken kan bli deklassifisert og vil dermed kunne føre til redusert lønnsomhet for oppdretter 
(Aarhus, 2021).  
«Vintersår kommer av at fisken aldri har vært eksponert for kalde temperaturer i 
settefiskfasen. Det kommer til å bli katastrofe på RAS-anlegg i Nord-Norge fordi de kommer 
til å kjøre fisken på høye temperaturer, da får fisken vintersår idet den går ut i sjøen.»  
- Sitat fra intervjuobjekt (A6). 
Mindre robust fisk og slimlag 
På tross av at god robusthet tidligere har blitt trukket frem som en av de biologiske mulighetene 
ved bruk av stor smolt, er ikke alle respondentene enige i dette. Fire respondenter hevder at 
produksjon av stor smolt på land, kan svekke det beskyttede slimlaget fordi fisken ikke får 
utviklet det naturlige slimlaget, slik det ville gjort i sjøen(jf. A1). Ifølge Myre & Pittman 
(2019) er slimhinnen en fysisk barriere som inneholder antistoffer og er viktig for laksens 
immunforsvar. Her trekkes det frem at smolt som er produsert i RAS har et slimlag som lærer 
å forsvare fisken mot et stabilt og snevert mikrobielt miljø. Når den blir satt ut i sjø og blir 
eksponert for en videre bakterieflora, kan dette være utfordrende for fisken å håndtere. 
Tidligere studier gjennomført av Norsmolt viser også til redusert hud og slimlag ved 
produksjon av post smolt (Toften, et al., 2011). Dette er eldre studier, men kan likevel være 
relevant for produksjonen fremover. Ved at fisken blir mindre robust i sjøfasen og er mindre 
motstandsdyktig mot sykdom vil dette kunne føre til svinn og dødelighet. Økt grad av testing 
av laksens slimlag kan være en løsning på dette problemet (Berge, 2016).  
«Det er en bakterie som forårsaker disse sårene, og det kan komme av at fisken er så lenge 
på land og presses så mye, at det beskyttende slimlaget er kanskje mer borte enn hos en 
standard smolt. Slimlaget er svært viktig for fiskens trivsel.» 
- Sitat fra intervjuobjekt (A1). 
Intensiv produksjon av smolt 
Ni av respondentene uttrykker at intensiv produksjon av smolt kan gå på bekostning av 
fiskevelferden. Begrepet «intensiv produksjon» innebærer at matfisk og stor smolt som 
produseres på land kan ha en høyere fisketetthet enn i sjø (Hilmarsen, Holte, Brendeløkken, 
Høyli, & Hognes, 2018). Høy tetthet av fisk i produksjon på land er en nøkkelfaktor for hvor 
lønnsom produksjonen vil være (Furuseth, 2020b). Respondentene trekker frem at et ønske 
om høy effektivitet og rask tilvekst gjør at fisken blir «presset» og at dette kan påvirke laksen 
negativt (jf. A4) (Sterud, 2020). En annen måte å oppnå rask vekst på, er ved bruk av høye 
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temperaturer. Det visere seg at bruk av høye temperaturer de første produksjonsmånedene har 
gitt økt andel av skjelettdeformitet og skader i andre organer (Jenssen, 2021). Slike tilfeller 
kan føre til høyere andel svinn og dødelighet i produksjon av stor smolt. En studiet ved 
Veterinærhøgskolen og det medisinske fakultet ved Universitetet i Oslo viser at intensiv 
produksjon i landfasen gav redusert tilvekst i sjøfasen, samt forekomst av blant annet 
hjertesykdommen Kardiomyopatisyndrom (CMS) (Frisk, et al., 2020). I Fiskehelserapporten 
2020 kommer det frem at CMS er en av de viktigste dødsårsaken i sjøfasen og at enkelte 
smoltprodusenter har valgt å redusere intensiteten i tidlig faser i produksjonen for å unngå 
slike sykdomsforløp (Fiskehelserapporten 2020).  
«Intensiteten økes og det er ikke gunstig for laksen. Vi har kommet til et kritisk punkt, hvor vi 
har tatt ut potensialet, og beslutningstakere pusher det lengre. Ved å øke temperaturen for å 
oppnå ekstremt rask vekst - det responderer fisken dårlig på. Da kommer det frem en del 
produksjonslidelser fordi biologien ikke henger med. Oppdretter produserer fisken så fort, at 
det går kraftig utover robustheten. Det ser man tydelig i sjøfasen. I tillegg løftes det frem økt 
grad av tidlig kjønnsmodning.» 
- Sitat fra respondent (A4). 
7.3 Teknologi og produksjon av stor smolt 
I dette kapittelet vil hovedfunnene knyttet til valg av teknologi i produksjon av stor smolt bli 
presentert. Spørsmålene i undersøkelsen fokuserer i mindre grad på teknologi, men det 
vurderes likevel til å være en viktig faktor som kan påvirke produksjonen av smolt. På slutten 
av kapittelet vil funnene fra denne delen og kapittel 7.1 og 7.2 bli oppsummert i en tabell.  
Bestillerkompetanse 
Syv representanter trekker frem at valget av teknologi i stor grad avhenger av 
beslutningstakerens kompetanse og tidligere historikk med liknende teknologi. Ifølge 
Hilmarsen, et al., (2018) er landbasert oppdrett en utfordrende produksjonsform og stiller høye 
krav til teknisk design, utstyr og kompetanse. Her trekkes det også frem at den teknologiske 
utviklingen av RAS går raskt fremover og hvis det komplekse samspillet mellom faktorene i 
miljøet til fisken er sub-optimal, kan det påvirke produksjonen negativt eller resultere i tap av 
biomasse. På den ene siden er det forståelig at oppdretter velger teknologi som er kjent fordi 
dette kan gjøre produksjonen mer forutsigbar. På den annen side, kan det tenkes at et 
kompetanse-gap vil kunne oppstå mellom utstyrsleveradør og oppdretter. Som respondent 
A12 beskriver, vil dette kunne føre til at oppdretter kjøper teknologi og gjør investeringer i 
anlegg som i stor grad baserer seg på informasjon fra utstyrsleverandøren. Samlet sett kan 
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dette representere en større risiko ved teknologivalg og påvirke lønnsomheten ved produksjon 
av stor smolt. Spesielt med tanke på at et nytt RAS anlegg kan medføre høye 
etableringskostnader (Johansen, 2020).  
«Bestillerkompetanse er den kompetansen oppdretter besitter når han skal ta 
teknologivalget. Hvis den kompetansen er lav, kan en selger selge deg hva som helst. I 
mange tilfeller er det det som skjer.» 
- Sitat fra intervjuobjekt (A12). 
Ferskvann, en knapp ressurs 
I undersøkelsen nevner åtte respondenter at mangel på ferskvann av god kvalitet er avgjørende 
ved valg av RAS teknologi (jf. A6). Norges Vassdrags- og Energidirektorat (NVE) skriver at 
tørkeperioder kan gi utfordringer knytte til vannforbruk ved bruk av 
gjennomstrømningsteknologi (NVE, 2021). Ved bruk av RAS er vannforbruket lavere og er 
dermed mindre utsatt for slike problemer. Denne teknologien gjør det dermed mulig å bygge 
anlegg flere steder som kan føre til en mer effektiv logistikk og høyere lønnsomhet for 
oppdretter (Hilmarsen, et al., 2018). Miljøeffekter på området rundt RAS anlegg er også lavere 
enn for FTS (Johansen, 2020).   
«...Det er på grunn av vannmangel. Når man tar inn sjøvann så er det enormt mye virus og 
bakterier, sammenlignet med ferskvann som er renere. ILA, yersiniose, gjellesykdom, 
nefrokalsinose, kommer når settefiskanlegg tar innsjøvann fordi de har for lite tilgang på 
ferskvann.»  
          -  Sitat fra intervjuobjekt (A6). 
Et alternativ til ferskvann er bruk av brakkvann. Dette kan oppdretter produsere ved inntak av 
sjøvann. RAS med inntak av sjøvann anses som høyere risiko enn ferskvanns-RAS fordi 
vannkvaliteten kan bli mer ustabil (Fiskehelserapporten 2019). På bakgrunn av at fisken 
ønsker å gå over på sjøvann når den er smoltifisert, kan settefiskprodusentene ta inn sjøvann 
mot slutten av landfasen. Faren er at et slikt inntak kan importere sykdom til anlegget som 
påvirker vannkvaliteten og fisken. Risikoen for dannelse av giftig hydrogensulfid øker for 
eksempel betraktelig (Riise, 2020). Dette resulterer i en større biologisk usikkerhet ved 
produksjon av stor smolt på land i RAS.  
Dette kapittelet har løftet frem at valg av teknologi ved produksjon av stor smolt på land er et 
viktig valg og kompetansen til personene som tar beslutninger er avgjørende. Det er også blitt 
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diskutert at tilgangen på ferskvann er en av driverne for valg av RAS og at det eksisterer risiko 
i forbindelse med vannkvalitet. Hovedfunnene for kapittel 7 er presentert i Tabell 33. 
Tabell 33 Muligheter og utfordringer med produksjon av stor smolt i RAS 
Muligheter Utfordringer 
Økt produksjon, bedre utnyttelse av 
konsesjoner og lavere lusepress 
Energikrevende og høy etableringskostnad 
En mer robust smolt Tidlig kjønnsmodning 
(deklassifisering/dødelighet) 
Bedre kontroll med RAS og optimalisert 
produksjon 
Vintersår (deklassifisering/dødelighet) 
Kan settes ut på mer eksponerte lokaliteter Mindre robust fisk pga slimhinne 
(deklassifisering/dødelighet) 
Mer fleksibelt mtp vannforbruk Hjertesykdom (CMS) 
(deklassifisering/dødelighet) 
 Intensiv produksjon 
(deklassifisering/dødelighet) 
 Høy kompleksitet og som stiller høyere 
krav til bestillerkompetansen 
 
7.4 Konklusjon 
Formålet med dette kapittelet var å undersøke hvordan muligheter og utfordringer knyttet til 
biologi kan påvirke lønnsomheten ved produksjon av stor smolt. Informantanalysen avdekker 
en rekke muligheter ved slik produksjon. Her er økt produktivitet, bedre utnyttelse av 
konsesjoner og lavere lusepress de viktigste mulighetene stor smolt kan gi for en høyere 
lønnsomhet. Utsett av stor smolt vil også kunne innebære en mer robust fisk som potensielt 
kan benyttes på mer eksponerte lokaliteter. Bruk av RAS teknologi gir også bedre kontroll og 
fleksibilitet i denne produksjonen.  
Likevel viser analysen til flere potensielle risikomomenter ved en slik produksjon. Tilfeller av 
tidlig kjønnsmodning, vintersår og hjertesykdom, kan gjøre produksjonen mer utsatt for 
dødelighet eller deklassifisering. Spesielt ved intensiv produksjon og høyt «press» på fisken 
kan redusert fiskevelferd påvirke lønnsomheten. RAS innebærer også høye 
etableringskostnader og er en produksjonsmetode som er i utvikling og krever høyere 
kompetanse. Dette gjør det mer krevende å ta beslutninger knyttet til valg av ny teknologi og 
innebærer dermed en risiko for oppdretter. I hvilken grad mulighetene for økt lønnsomhet er 
høyere enn utfordringer som vil kunne redusere lønnsomheten, vil i stor grad være avhengig 
av hvor flink den enkelte oppdretter er til å produsere robust smolt.  
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8. Konklusjon 
Denne utredningen forsøker å svare på hvordan lønnsomheten til oppdrettsselskap i Norge kan 
bli påvirket ved en overgang til stor smolt. Analysen av selskapet Hiddenfjord på Færøyene 
sin produksjon i landfasen, viser at produksjonskostnadene av stor smolt er høye 
sammenliknet med tidligere estimater. Dette kan bety at kostnadene ved slik produksjon er 
undervurdert. På bakgrunn av påkrevde investeringer som gir økte kapitalkostnader, blir 
andelen faste kostnader høyere i produksjon av stor smolt. Dette gjør lønnsomheten av stor 
smolt mer sensitiv for dødelighet mot slutten av denne fasen. Det kan også gjøre lønnsomhet 
mer utsatt for svingninger i markedet.  
Analysen av sjøfasen viser at Hiddenfjord sin produksjon av stor smolt gjør det mulig å 
redusere sjøfasen til mellom 11 til 12 måneder ved å forlenge landfasen til 20 til 22 måneder. 
Laksen som produseres oppnår både høy vekst og slaktevekt, samt lav dødelighet i løpet av 
denne tiden. Sammenliknet med andre produsenter på Færøyene med lavere smoltvekt har 
Hiddenfjord høyere produksjonskostnad. Dette gjelder også når produksjonskostnaden blir 
sammenliknet med produsenter i Norge. På tross av en høyere produksjonskostnad klarer 
selskapet å produsere en større biomasse. Dette betyr at det kan oppnås en høyere lønnsomhet 
ved bruk av stor smolt i Norge med en høyere produksjonskostnad, hvis økningen i volum er 
tilstrekkelig. Den høye produksjonskostnaden kan likevel være en undervurdert faktor ved slik 
produksjon, og dette kan få konsekvenser for næringen. Ulike forutsetninger for produksjon 
mellom Færøyene og Norge gjør det vanskelig å si noe direkte om hva lønnsomhetspotensialet 
er. Store produsenter kan tenkes å ha det største lønnsomhetspotensialet ved at økte 
kapitalkostnader blir fordelt på et større volum. 
Analysen av biologiske muligheter og utfordringer ved produksjon av stor smolt trekker først 
frem at en stor smolt gir muligheter for økt produksjonsvolum og lavere lusepress på bakgrunn 
av kortere tid i sjø. Den trekker også frem at slik produksjonen kan resultere i en mer robust 
smolt. Dette kan resultere i lavere svinn i sjøfasen. Produksjonen til Hiddenfjord kan til dels 
bekrefte dette. Analysen viser også at produksjon av stor smolt kan innebære en rekke 
utfordringer og at kompetansen til oppdretter vil være avgjørende. Tidlig kjønnsmodning, 
vintersår og en mindre robust fisk er blant risikoen ved bruk av stor smolt i en forlenget 
landfase. Disse utfordringene vil kunne føre til økt svinn, dødelighet i tillegg til 
deklassifisering. Slike tap av biomasse vil kunne føre til en høyere produksjonskostnad eller 
lavere pris. Dette kan dermed gjøre produksjonen mer risikabel.  
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9. Kritikk av oppgaven 
Analysen i kapittel 5 og 6 benytter et selskap fra Færøyene til å besvare en problemstilling om 
produksjonsforhold i Norge. Ved en slik sammenlikning vil graden av representativitet være 
viktig. Som nevnt i oppgaven kan produksjonsforhold på Færøyene være annerledes enn hva 
som er tilfellet for produsenter i Norge. Dette kan være alt fra biologiske forhold i sjø til 
forskjeller i strømpriser og kostnader i forbindelse med arbeidskraft. Ulike reguleringer setter 
også premissene for hvilken produksjon som lar seg gjennomføre. Her kan spesielt regulering 
knyttet til antall observert lus i merd, hensyn til villaks og begrensningene knyttet til MTB 
spille inn. Oppgaven sammenlikner likevel produksjonskostnadene med estimater for 
produksjon på Færøyene, hvor graden av representativitet vil være høy. Det kan også 
argumenteres for at oppdrettsproduksjonen i Norge er sammensatt av aktører langs en lang 
kyst og representerer dermed et mangfold av ulike forutsetninger som i varierende grad vil 
være sammenfallende med forholdene til Hiddenfjord.  
Et annet moment er at valg av teknologi og omfanget av produksjonen kan påvirke den 
oppnådde produksjonskostnaden. Fordi hvert produksjonsanlegg for smolt vil være unikt i den 
forstand at den har sine lokale tilpasninger, gjør det sammenlikningen krevende. I oppgaven 
er det likevel nevnt at de fleste aktører velger RAS teknologi i den landbasert produksjonen 
av smolt, som også Hiddenfjord gjør. Her er det likevel store variasjoner og RAS er ikke 
nødvendigvis RAS.  Størrelsen på produksjonen vil også være ulik fra produsent til produsent. 
Hiddenfjord vil kanskje anses som en liten til mellomstor aktør sett med norske øyne. Det er 
naturlig å anta at det eksisterer skalafordeler ved høyere produksjonen og at en stor aktør 
dermed vil kunne oppnå en lavere produksjonskostnad ved å blant annet fordele faste 
kostnader på et større volum. Her kan det likevel trekkes frem at produksjonen til Hiddenfjord 







10. Forslag til videre studier 
Denne utredningen gjennomfører kun en analyse av produksjonskostnadene til ett selskap på 
Færøyene. Fordi det eksisterer usikkerhet knyttet til hvilke produksjonskostnader som lar seg 
realisere ved bruk av stor smolt i Norge og fordi det ikke er gjennomført mange studier med 
observerbar data, er det interessant med flere tilsvarende analyser av andre selskap som 
benytter stor smolt. En sammenlikning av produksjonskostnaden ved ulike teknologivalg i 
landfasen kunne også vært av interesse. Et annet alternativ ville vært en analyse av 
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Appendiks A: Oversikt produksjontall fordelt på lokaliteter 
Produksjonstall for landfase fordelt på lokaliteter: 
Produksjonstall settefiskanlegg Sørvagur Vestmanna Miðvágur Hestfjørður Sørvágur Vestmanna Víkar Miðvágur Hestfjørður 
År 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Antall 1 208 065 1 518 498 1 254 227 475 934 925 685 1 503 922 61 933 1 321 714 507 520 
Biomasse (kg) 437 798 966 656 755 951 218 237 561 447 930 154 48 122 485 532 358 116 
Snittvekt forsendelse (kg) - 
Gjennomsnitt 0,362 0,637 0,603 0,459 0,607 0,618 0,777 0,367 0,706 
Snittvekt forsendelse (kg) - Min 0,250 0,360 0,460 0,415 0,523 0,340 0,777 0,200 0,650 
Snittvekt forsendelse (kg) - 
Median 0,355 0,600 0,553 0,456 0,573 0,600 0,777 0,274 0,670 
Snittvekt forsendelse (kg) - Maks 0,510 1,300 1,200 0,525 0,815 1,054 0,777 0,902 0,880 
Antall forsendelser 18 29 25 10 17 23 1 27 10 
Produksjonstid (måneder) - 
Gjennomsnitt 20,7 22,9 21,7 20,4 22,9 22,7 27,7 17,4 20,0 
Produksjonstid (måneder) - Min 18,0 21,7 18,1 19,9 21,4 18,6 27,7 14,5 19,0 
Produksjonstid (måneder) - 
Median 19,9 22,8 21,1 20,0 22,4 21,4 27,7 17,1 19,2 
Produksjonstid (måneder) - Maks 23,7 23,8 28,2 21,1 24,6 27,5 27,7 26,5 22,1 
 
 
Produksjonstall sjøfase fordelt på lokaliteter 
Produksjonstall sjøfase lokaliteter Vestmanna Hestfjørður Midvagur Vestmanna Sørvágur Midvagur Vestmanna Hestfjørður Sørvágur Midvagur Vikar 
  2018 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2020 
Antall fisk 1 181 082 385 135 1 178 233 1 399 593 1 057 160 188 660 268 249 437 500 857 710 1 170 515 57 513 
Biomasse (kg) 7 047 689 2 139 303 6 016 935 8 998 444 7 107 268 1 112 924 2 023 388 2 629 666 4 542 148 6 960 273 279 256 
Snittvekt (g) - Gjennomsnitt 6 086 5 554 5 175 6 505 596 779 54 747 7 544 6 161 5 325 6 027 4 851 
Snittvekt (g) - Min 4 832 4 818 4 001 5 095 4 878 4 907 7 262 4 802 4 591 4 479 4 798 
Snittvekt (g) - Maks 8 058 6 378 5 175 8 019 8 592 6 799 7 758 7 478 6 277 8 092 4 880 
Snittvekt utsatt smolt (g) Gjennomsnitt m.t m.t m.t 637 362 m.t 899 465 613 636 777 
Snittvekt utsatt smolt (g) Maks m.t m.t m.t m.t m.t m.t 1 054 505 754 1 140 777 
Snittvekt utsatt smolt (g) Min m.t m.t m.t m.t m.t m.t 710 429 531 496 777 
Antall slaktehendelser 120 32 86 135 89 9 28 38 62 106 4 
Tid i sjø (måneder) m.t m.t m.t 11,0 12,7 m.t 9,1 12,7 11,1 11,4 7,1 
Fôrforbruk (kg) m.t m.t m.t m.t m.t m.t 1 769 158 2 772 459 4 166 753 7 139 666 242 663 
Feed Conversion Rate (FCR) m.t m.t m.t 1,04 1,04 m.t 1,02 1,16 1,05 1,17 1,05 
Dødelighet (%) m.t m.t m.t 8,0 % 10,4 % m.t 2,0 % 6,8 % 6,1 % 5,1 % 2,6 % 
Svinn (%) m.t m.t m.t 0,2 % 2,1 % m.t m.t 2,4 % 4,2 % 1,3 % m.t 
Spesific growth rate (SGR) (%) m.t m.t m.t 0,7 % 0,8 % m.t 0,8 % 0,7 % 0,6 % 0,7 % 0,8 % 
Temperatur (celsius) m.t m.t m.t 7,8 7,9 m.t 8,5 8,0 7,8 8,2 8,9 
Thermal Growth Coefficient (TGC) m.t m.t m.t 3,83 3,91 m.t 4,28 3,38 3,43 3,48 4,07 
Ewos Growth Index (EGI) m.t m.t m.t 142,20 139,50 m.t 161,39 117,50 123,50 124,08 141,00 





Appendiks B: Utvikling biomasse per generasjon landfase (Figur 14) 
  2016 2017 2018 2019 2020 2021 Totalt 
2018m01 443 368 6 124     449 492 
2018m02 291 120 7 174     298 295 
2018m03 257 426 11 270 160    268 856 
2018m04 270 449 22 007 160    292 615 
2018m05 386 913 35 084 257    422 253 
2018m06 523 804 49 161 755    573 720 
2018m07 674 880 70 924 1 937    747 742 
2018m08 861 872 112 971 3 878    978 721 
2018m09 728 320 165 579 6 889    900 789 
2018m10 313 301 198 883 4 221    516 406 
2018m11 78 058 276 582 7 227    361 867 
2018m12 99 020 388 265 18 712    505 997 
2019m01 115 348 573 713 26 590    715 651 
2019m02 136 370 704 768 39 926    881 063 
2019m03  643 491 52 776    696 267 
2019m04 387 709 79 171 168   467 047 
2019m05 183 052 157 718 167   340 937 
2019m06 125 522 244 892 166   370 580 
2019m07 135 247 368 935 756   504 938 
2019m08 179 362 533 178 3 980   716 520 
2019m09 226 137 712 006 12 170   950 313 
2019m10  635 498 19 017   654 516 
2019m11  599 389 21 248   620 637 
2019m12  739 405 37 858   777 264 
2020m01  874 836 69 420   944 256 
2020m02  595 688 96 819   692 507 
2020m03  348 349 146 033 102  494 484 
2020m04  204 976 205 808 102  410 886 
2020m05  156 511 285 660 101  442 272 
2020m06  236 476 404 181 433  641 090 
2020m07  193 075 461 055 633  654 764 
2020m08  116 095 555 624 2 022  673 741 
2020m09   273 879 5 930  279 810 
2020m10   374 795 13 481  388 276 
2020m11   522 467 28 790  551 257 
2020m12   678 550 49 285  727 835 
2021m01   601 817 53 905  655 721 
2021m02   385 362 86 893  472 255 
2021m03   423 672 135 243 1 558 916 
2021m04   329 512 209 330 228 539 070 




Appendiks C: Utvikling biomasse per generasjon sjøfase (Figur 15) 
  2017 2018 2019 2020 2021 
2018m01 7 043 110 101 979    
2018m02 6 624 113 331 341    
2018m03 6 323 378 537 693    
2018m04 6 105 465 773 975    
2018m05 6 756 481 1 037 949    
2018m06 6 646 518 1 358 958    
2018m07 6 420 384 1 869 367    
2018m08 6 351 680 2 564 788    
2018m09 6 238 062 3 718 527    
2018m10 5 411 826 5 104 581    
2018m11 3 141 325 6 417 314    
2018m12 1 057 193 7 683 126    
2019m01  7 407 027    
2019m02  6 223 237    
2019m03  5 810 854 331 627   
2019m04  5 263 858 754 224   
2019m05  5 116 974 1 245 321   
2019m06  4 927 500 1 782 189   
2019m07  4 869 410 2 443 760   
2019m08  4 311 917 3 351 547   
2019m09  3 323 154 4 342 965   
2019m10  1 843 368 5 849 679   
2019m11  1 083 769 7 125 726   
2019m12   8 182 929   
2020m01   8 316 920   
2020m02   7 850 903 352 193  
2020m03   6 843 677 845 160  
2020m04   5 840 632 1 399 445  
2020m05   4 836 824 1 951 619  
2020m06   3 738 836 2 516 798  
2020m07   3 200 743 3 455 808  
2020m08   2 147 002 4 844 603  
2020m09   1 392 909 6 919 869  
2020m10   674 594 8 885 976  
2020m11    #########  
2020m12    #########  
2021m01    9 965 842 245 379 
2021m02    8 289 336 483 118 
2021m03    7 189 336 740 740 
2021m04    6 583 109 1 196 241 
2021m05    6 498 272 1 292 305 
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Appendiks D: Utvikling total biomasse  















Appendiks E: Utvikling total biomasse tallgrunnlag 
Utvikling total biomasse landfase:           Utvikling total biomasse sjøfase 
  Total biomasse    Total biomasse 
2018m01 449 492  2018m01 7 145 090 
2018m02 298 295  2018m02 6 955 454 
2018m03 268 856  2018m03 6 861 071 
2018m04 292 615  2018m04 6 879 440 
2018m05 422 253  2018m05 7 794 430 
2018m06 573 720  2018m06 8 005 477 
2018m07 747 742  2018m07 8 289 751 
2018m08 978 721  2018m08 8 916 468 
2018m09 900 789  2018m09 9 956 589 
2018m10 516 406  2018m10 10 516 408 
2018m11 361 867  2018m11 9 558 639 
2018m12 505 997  2018m12 8 740 319 
2019m01 715 651  2019m01 7 407 027 
2019m02 881 063  2019m02 6 223 237 
2019m03 696 267  2019m03 6 142 480 
2019m04 467 047  2019m04 6 018 082 
2019m05 340 937  2019m05 6 362 294 
2019m06 370 580  2019m06 6 709 689 
2019m07 504 938  2019m07 7 313 170 
2019m08 716 520  2019m08 7 663 464 
2019m09 950 313  2019m09 7 666 119 
2019m10 654 516  2019m10 7 693 047 
2019m11 620 637  2019m11 8 209 496 
2019m12 777 264  2019m12 8 182 929 
2020m01 944 256  2020m01 8 316 920 
2020m02 692 507  2020m02 8 203 096 
2020m03 494 484  2020m03 7 688 837 
2020m04 410 886  2020m04 7 240 077 
2020m05 442 272  2020m05 6 788 443 
2020m06 641 090  2020m06 6 255 634 
2020m07 654 764  2020m07 6 656 552 
2020m08 673 741  2020m08 6 991 605 
2020m09 279 810  2020m09 8 312 778 
2020m10 388 276  2020m10 9 560 570 
2020m11 551 257  2020m11 10 139 434 
2020m12 727 835  2020m12 10 658 008 
2021m01 655 721  2021m01 10 211 221 
2021m02 472 255  2021m02 8 772 454 
2021m03 558 916  2021m03 7 930 076 
2021m04 539 070  2021m04 7 779 350 
2021m05 588 787  2021m05 7 790 576 
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Appendiks F: Oversikt regnskapstall fordelt på lokaliteter 
Regnskapstall landfase fordelt på lokaliteter: 
Kostnader 
settefiskanlegg  Sørvagur Vestmanna Miðvágur Hestfjørður Sørvágur Vestmanna Víkar Miðvágur Hestfjørður 
År 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 
Valutakode DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Rognkostnad 2 337 748 2 801 590 3033734 909560 2694193 5 756 946 160 127 4 513 192 1 424 651 
Fôrkostnad 5 968 503 14 043 394 10500937 3011953 8119668 11 715 766 649 919 6 276 145 4 614 287 
Vaksinekostnad 2 071 205 2 270 077 1916014 725088 1391106 2 288 948 85 061 2 025 262 771 294 
Behandlingskostnad 32 900 15 371 70319 8340 6838 1 119 139 73 0 
Lønnskostnader 3 066 475 4 358 086 5030758 1838821 4951050 8 130 503 351 924 7 750 764 2 862 451 
Andre driftskostnader 3 070 169 3 469 666 3642165 1232522 2987648 5 394 704 227 888 5 107 240 1 905 031 
Vedlikehold 1 769 157 2 398 700 2670475 1032161 2887695 5 634 086 232 751 5 829 649 2 217 863 
Forsikring fisk 329 963 452 408 435406 161385 401405 547 113 24 680 624 898 251 026 
Avskrivning 5 816 342 8 432 412 9195307 3321190 9297341 16 843 534 703 056 16 745 652 6 318 379 
Strømkostnad 3 741 195 6 055 473 6751313 2471746 7165905 12 154 107 533 345 11 902 050 4 464 383 
Oljekostnad 49 979 74 551 88653 28886 59502 96 630 4 061 80 494 23 819 
Sum kostnader 28 253 636 44 371 727 43 335 080 14 741 652 39 962 351 68 563 455 2 972 950 60 855 420 24 853 185 
 
Regnskapstall sjøfase fordelt på lokaliteter: 
Produksjon sjøfase 
lokaliteter Vestmanna Hestfjørður Midvagur Vestmanna Sørvágur Midvagur Vestmanna Hestfjørður Sørvágur Midvagur Vikar 
  2018 2018 2018 2019 2019 2019 2020 2020 2020 2020 2020 
  DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK DKK 
Smoltkostnad 26 919 007 12 008 242 29 730 135 44 090 274 28 167 727 4 150 412 12 650 558 14 643 191 39 667 567 43 228 345 2 972 949 
Fôrkostnad 70 156 500 23 493 255 65 095 462 82 575 354 74 930 033 11 731 609 16 544 297 30 310 586 44 759 480 75 906 229 2 287 390 
Behandlingskostnad 72 590 400 750 0 508 235 4 247 103 0 0 0 745 707 312 361 51 626 
Lønnskostnader 11 272 209 3 390 557 11 002 622 12 398 918 9 408 419 1 717 668 1 985 666 4 990 622 8 321 996 11 646 255 331 612 
Andre 
driftskostnader 4 511 896 1 521 572 4 077 048 8 750 952 4 035 391 631 321 852 057 3 460 134 3 889 628 8 647 525 162 599 
Vedlikehold 12 497 699 4 073 684 14 299 332 20 075 075 14 018 004 2 281 525 2 635 451 6 270 712 10 607 479 15 550 072 1 141 959 
Forsikring fisk 716 410 200 233 787 526 854 568 770 695 115 368 125 367 428 294 552 187 802 131 21 436 
Administrasjon 5 380 573 1 719 326 5 518 445 5 678 973 4 256 953 849 365 1 020 276 2 085 376 3 338 797 5 094 242 147 858 
Avskrivning 8 549 267 2 929 999 10 635 605 26 427 793 13 886 283 1 764 258 3 662 793 9 684 199 14 148 088 23 570 793 620 774 
Rente 1 035 486 545 964 1986838,98 3 391 021 2 400 223 352001 421 787 1 133 589 1 658 418 2 552 671 84801 
Rensefiskkostnad 3 335 221 2 084 355 2 685 531 4 091 950 5 975 061 409 173 287 117 1 668 000 2 678 425 2 309 784 87 312 
Sum kostnader 
144 446 

















Appendiks G: Produksjonskostnad landfase per kilo levende vekt 
Strukturerte kostnader 
landfase 2018 2019 2020 2018 2019 2020 
Valutakode 
DKK DKK DKK 
DKK per kilo 
levende vekt (LW) 
Rognkostnad 5 139 338 6 637 487 11 854 916 3,7 4,3 6,5 
Fôrkostnad 20 011 896 21 632 558 23 256 116 14,2 14,1 12,8 
Strømkostnader 9 796 667 16 388 964 29 053 885 7,0 10,7 15,9 
Vaksinekostnad 4 341 282 4 032 207 5 170 566 3,1 2,6 2,8 
Behandlingskostnad 48 271 85 498 1 331 0,0 0,1 0,0 
Lønnskostnader 7 424 561 11 820 630 19 095 643 5,3 7,7 10,5 
Forsikring fisk 782 371 998 195 1 447 716 0,6 0,7 0,8 
Andre driftskostnader 6 539 834 7 862 335 12 634 863 4,7 5,1 6,9 
Sum Variable Kostnader 54 084 221 69 457 874 102 515 036 38,5 45,2 56,3 
Avskrivningskostnader 14 248 754 21 813 838 40 610 621 10,1 14,2 22,3 
Vedlikehold  4 167 858 6 590 330 13 914 349 3,0 4,3 7,6 
Oljekostnader 124 529 177 041 205 004 0,1 0,1 0,1 
Forsikring bygg og anlegg 326 992 393 117 631 743 0,2 0,3 0,3 
Sum Faste Kostnader 18 868 133 28 974 326 55 361 717 13,4 18,9 30,4 
Sum Variable og Faste 
kostnader 72 952 355 98 432 200 157 876 753 51,9 64,1 86,7 
  
 110
Appendiks H: Sensitivitetsanalyse landfase 2018 og 2019 
Sensitivitetsanalyse 2018: 
Sensitivitetsanalyse landfase 2018 - 20 % Basis DKK/stk + 20%  
Produksjonsvolum (antall rogn) 44,55 (11,9%) 39,81 36,65 (-7,9%)  
Dødelighet (rett før leveranse) 49,76 (25%) 39,81    
Investeringskostnad 36,77 (-7,6%) 39,81 42,85 (7,6%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 38,15 (-4,2%) 39,81 41,52 (4,3%)  
Fôrkostnad 38,34 (-3,7%) 39,81 41,28 (3,7%)  
Strømkostnader 39,09 (-1,8%) 39,81 40,53 (1,8%)  
 
Sensitivitetsanalyse 2019: 
Sensitivitetsanalyse landfase 2019 - 20 % Basis DKK/stk + 20%  
Produksjonsvolum (antall rogn) 60,20 (12,6%) 53,44 48,93 (-8,4%)  
Dødelighet (rett før leveranse) 66,80 (25%) 53,44    
Investeringskostnad 49,21 (-7,9%) 53,44 57,66 (7,9%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 51,16 (4,4%) 53,44 55,80 (4,3%)  
Fôrkostnad 51,81 (-3,0%) 53,44 55,07 (3,0%)  





Appendiks I: Stjernediagram landfase 2018 og 2019 
Stjernediagram landfase 2018: 
 




Appendiks J: Sensitivitetsanalyse sjøfase 2018 og 2019 
Sensitivitetsanalyse 2018: 
Sensitivitetsanalyse sjøfase 2018 -20 % 
Basis 




Produksjonsvolum (antall smolt) 27,28 (5,5%) 25,78 24,78 (-5,8%)  
Dødelighet (tap før slakt) 27,41 (-5,9%) 25,78    
Dødelighet (tap ved utsett) 26,60 (-3,1%) 25,78    
Investeringskostnad 25,21 (-2,2%) 25,78 26,35 (2,2%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 25,38 (-1,6%) 25,78 26,18 (1,6%)  
Smoltkostnad 24,82 (-3,9%) 25,78 26,74 (3,7%)  




Sensitivitetsanalyse sjøfase 2019 -20 % 
Basis 




Produksjonsvolum (antall smolt) 26,98 (6,1%) 25,43 24,40 (-5,7%)  
Dødelighet (tap før slakt) 28,86 (11,9%) 25,43    
Dødelighet (tap ved utsett) 27,09 (6,1%) 25,43    
Investeringskostnad 24,81 (-2,5%) 25,43 26,06 (2,5%)  
Avkastningskrav (6,24% / 9,36%) 25,02 (-1,6%) 25,43 25,85 (1,6%)  
Smoltkostnad 24,49 (-3,9%) 25,43 26,38 (3,7%)  




Appendiks K: Stjernediagram sjøfase 2018 og 2019 
Stjernediagram 2018:  
 
 





Appendiks L: Intervjuguide 
Metode: Informantanalyse med semistrukturert tilnærming 
Bakgrunn: Få en bredere forståelse for samspillet mellom biologi, teknologi og økonomi. 
Introduksjon (3 minutter):  
Introduksjon av oss selv og samtaletema: Vi er to studenter ved Norges Handelshøyskole og 
tar for oss masterutredning om lønnsomheten ved bruk av stor smolt i Norge. Bakgrunnen 
for analysen er at det i dag investeres tungt i utvidelse av settefiskanlegg. 
Forklare hva intervjuet anvendes til (2 minutter): 
Formålet med dette intervjuet er å hente inn informasjon til en informantanalayse, som 
undersøker hvordan muligheter og utfordringer ved biologi kan påvirke lønnsomheten ved 
stor smolt. Vi informerer om at det vil bli gjort opptak av intervjuet. Spørre om respondenten 
har spørsmål. 
(Starte opptak) 
Hovedtema (25 minutter): 
1. Hvilke biologiske muligheter eksisterer ved å produsere større settefisk på land? 
2. Hvilke biologiske utfordringer eksisterer ved å produsere større settefisk på land? 
3. Hvilke biologiske muligheter eksisterer ved å sette ut større settefisk i sjø? 
4. Hvilke biologiske utfordringer eksisterer ved å sette ut større settefisk i sjø?  
5. Kan du utdype litt hva bakgrunnen er for at settefiskanlegg gjør ulike teknologiske 
valg i settefiskproduksjonen? 
6. Hvordan kan overgang til større settefisk påvirke kostnadene til oppdrettsselskap? 
7. Hvordan kan oppdretter oppnå kostnadseffektiv produksjon knyttet til overgang til 
større settefisk? 
8. Hva mener du er lønnsomhetspotensialet ved bruk av større settefisk? 
9. Er det noe du vil legge til om dette temaet? 
(Avslutte opptak) 
Oppsummering: (3 minutter) 
- Gå over prosessen for transkribering og anonymisering. 
